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حقوق الطبع والنشر محفوظة لجامعة العلوم والتكنولوجياء ولا يجوز إنتاج أي جزء من هذه المادة أو تخزينه على أي 


جهاز أو نقله بأي شكل أو وسيلة الكترونية أو ميكانيكية أو بالنسخ أو التصوير أو بالتسجيل أو بأي وسيلة أخرى إلا 


يطلب هذا الكتاب مباشرة من الجامعتة ۷7۷۷.15٤.001‏ 
ت/00967,1374004 
أومن دارالكتاب الجامعي - صنعاء - ت/00967/1471790 


E-mail : Dalkitab @yemen.net.ye 
2009 549 2 رقم الإيداع‎ 


عزيري الدارس: 
مرضا بك بق مقرح الآدارة اة الذي امل أن تجد فيه الفاكنة والهة آقاء 


درا ستك له. 

إن موضوع الإدارة المالية يمثل مجالاً مهما من مجالات إدارة الأعمال المعاصرة: 
كنا أن اکت اثائية هل إحدى ارات ال رة ك متظماتك: الأعمال الا 
ووظيفة الشراء والتخزين» ووظيفة البحث والتطوير وغيرها من وظائف المنظمة. 
الإدارة المالية ونطاقها وطبيعتها › وعن التخظيط المالى والميزانيات التقديرية»› 
وكذلك معلومات عن التحليل المالي وأهميته) والتمؤيل المالي ومصادر التمويل 
المختلفة› بالإضافة إلى إيضاح عن حيفية إدارة المال العامل من خلال إيضاح إدارة 
النقدية»› وإدارة الحسابات المدينة, وإدارة المخزون. 

وليكون لبذا ا6ا فائدة أكبر للفؤرسين والعا ما المجال المالي» فقد تم 
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الأهداف العامي: 


عزيزي الدارس» بعد انتهائك من دراسة هذا المقرر يجب أن تكون قادراً على: 

(1) تكوين فكرة عن مفهوم الإدارة المالية وطبيعتهاء وتطورهاء والفرق بينها 
ونين المالية العامة 

(2) شرف م او الداكلية والشارسية: 

(3) الإلمام بمفاهيم السيولة والربحية والمخاطرة» وكيفية قياسهاء والموازنة بينها. 

(4) تكوين فكرة عن التخطيط المالي» والميزانيات التقديرية. 

(5) الإناء يمخظيظل ا ارات اترا اة وظرق عفنيه ريسا 

(6) تكوين فكرة عن التحليل المالي: بصفة عامة» مفهومة» أهم مجالاته. 

(7) التعرف على التحليل ال ماله باسك المالية أمقهومه: وأنواع النسب ا مالية. 

(8) الإلمام بمفهوم التحليل الال بَأستَخدَآمَ قائمة التقيقؤ+ المركز الماليء 

(9) تقديم قائمة بالتقرير المركز المالي. 

(10) تكوين فكرة عن التمويل المالي» ومصادر التمويل المختلفة» وكيفية تقدير 
المنظمة لحاجده ابي ا مدال 

(11) التعرف على تلمطللة القمريان كل .مهتي مرا ادر التمويلء وكذلك 
هيكل التمويل الألثل. 

(12) تكوين فكرة عن إدارة النقدية» وكيفية التخطيط والرقابة عليها. 

(13) التعرف ع 0525152 5552001755 #موسياسات الائتمان 
والتحصيل. 

(14) الإلمام بأهمية المخزون السلعي وأنواعه» وكيفية إدارته. 
إن هذا المقرر قد صمم لتحقيق الأهداف السابقة» وهو يتألف من خمس 
وحدات دراسية رئيسة» وكل وحدة تتكون من عدد من الأقسام على النحو 
التالي: 

الوحدة الأولى: نطاق الإدارة المالية وطبيعتهاء وتنقسم إلى مفهوم الإدارة المالية 

وطبيعتهاء وبيئّة الإدارة المالية» والسيولة والربحية والمخاطرة. 
الوحدة الثانية: التخطيط الماليء المتمثل با ميزانيات التقديرية» وتحليل التعادلء 
وتخطيطل الاستثمارات الرأسمالية, 


الوحدة الثالثة: التحليل المالي» الذي يتكون من مدخل إلى التحليل المالي» والتحليل 
المالي بالنسب المالية» والتحليل المالي باستخدام قائمة التغير 2 
المركز المالي. 

الوحدة الرابعة: التمويل الماليء وينقسم إلى مصادر التمويل» وتككلفة التمويل: 
وهيكل التمويل الأمثل. 

الوحدة الخامسة: إدارة رأس المال العام» ويتكون من إدارة النقدية» وإدارة 
الحسابات المدنية» وإدارة المخزون. 
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1 المقدمي: 


1 -1.التمهيد: 
عزيزي الدارس» مرحباً بك إلى الوحدة الأولى من مقرر الإدارة المالية الذي 
يتكون من خمس وحدات دراسية رئيسة» تنقسم الوحدة الأولى إلى ثلاثة أقسام» 
يتناول القسم الأول مفهوم الإدارة المالية وطبيعتهاء كمدخل نظري للمقرر» ويما 
يساعدك على تكوين صورة عامة عن هذا المقرر» ويشكل مدخلا لابد منه لفهم 
طبيعة الإدارة المالية» والفرق بين الإدارة المالية والمالية العامة» مع نبذة عن تطور 
الإدارة المالية وخصائصها وأهدافهاء ووظائف الإدارة المالية وتتظيمهاء والقسم 
الثاني يتناول توضيح البيئة الداخلية والخارجية التي يعمل 4 إطارها المدير المالي 
والتي تؤثر على أدائه بالإضافةإإِلك المعلومات والبياقات المالية التي تساعده 2 اتخاذ 
القراوات اكالية. 
كما يتناول القسم الثالث موضوع السيولة والريحية والموازنة بينهما والتي هي 
من أهم الأمور التي تواجه الإدارة المالية» والتي تعتبر من أهم مسؤوليات المدير 
المالي» وأن الحكم إعلى. كفاءة المدير المالي يتوقف على قدرته وكفاءته على 
الموازنة بين السيولة و١‏ !!!ا > يك اوا ر ||| والعائد على الاستثمار 
التي هي من أهم مسؤولياته ب2 عالم المال والأعمال. 
وتشكل هذه الوحدة الأساس 2 فهم الإدارة المالية كجانب نظري يترتب 
عليه فهم واس تيم ات اوائ العملية 2 الوحدات التالية : 


1 -2. أهدافةآلوحدة: 


عزيزي الدارس بعد انتهائك من دراسة هذه الوحدة يجب أن تكون 
قادراً على أن: 

1. تكون فكرة عن مفهوم الإدارة المالية وطبيعتها وتطورها وخصائصهاء 
وأهدافهاء والفرق نها وبين الال العامة 

3 تدر عل ديكة الادارة المالية. A‏ كانت البيئة الداكلية أو الارحية» 
والمعلومات والبيانات المالية. 

3. تلم بمفهوم السيولة والربحية» وكيفية قياسهماء وكيفية الموازنة 
بينهماء والمخاطرة وقياسها وكيفية الموازنة بينها وبين العائد على 
الاستثمار. 
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1 -3.أقسام الوحدة: 

تنقسم هده الوحدة !قن ثلاثة أقسام رئيسة - 

القسم الأول: ويتناول الفرق بين المالية العامة والإدارة المالية» ومفهوم الإدارة 
المالية, وتطورها وخصائصهاء وأهدافهاء ووظائف الإدارة المالية 
54 ت 

القسم الثانى: ويتناول بيئة الإدارة المالية, سواء حانت الداخلية أو الخارجية»› 
وات وا 

القسم الثالث: ويوضح مفهوم السيولة وكيفية فياسهاء ومفهوم الربحية 
وكين يق يلها » واا رازوا » بالإضافة إلى المخاطرة 
وكڪيقية فياسها والموازنة بينهما والعائد على الاستثمار. 


1 -4. قراءات مساعدة: 


عزيزي الدارس حاول الانتفاع ما أمكن بقراءة الكتب التالية نظراً 
لاتصالبا المباشر يموضوع هذه الوحدة: 
1. الميداني» محمد أيمن» الإدارة التمويلية ب4 الشركات» الطبعة الرابعةء 
مكتبة العبيكان» الرياض» 2004م ص 41 - 44 . 


2. السنفي» عبد الله عبدالله» أساسيات الإدارة المالية» الطبعة الثالثة» دار 


3 ويستون» فرد» برجام» بوجن» التمويل الإداريء دار المريخ, الرياض 
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2 معهوم الادارة الماليي وطبيعتها: 


(Financial Management & Public Fiance) المائية العامة والإدارة المالية‎ 2 


عزيزي الدارسء إن هناك فرقاً بين الإدارة المالية والمالية العامة والأسطر 
التالية توضح الفرق بينهما: 

إن الوظيفة المالية توجد © المجالات المختلفة» فهي توجد 2# المنظمات 
الحكومية (الوزارات والأجهزة والبيتات»: والمصالح الحكومية)» كما توجد 2 
منظمات الأعمال الاقتصادية العامة والمختلطة آوالخاصة» كما توجد 2 منظمات 
المجتمع المدني» والتعاونياث»! وحتى. على المستوى الأشري والشخصي» فالنشاط 
المالي لا يقتصر على مجال دون آخرء والاختلاف قد يكون + البدف المطلوب 
تحقيقه» ضفي المنظمات الخاصة أو المختلطة يتمثل البدف بتحقيق الربح المجزي, 
بينما هدف المنظمات (إلعامم الحكومية يكمتل بتحفيق 4477م اجتماعية قبل تحقيق 
العائد الاقتصادي. 

ومكونات الحقل المالي يتمثل بجميع ما يتعلق بالآمور المالية» سواء كانت 
خاصة أو عامة» وبالتالي فإنه يتم تقسيم الحقل المالي إلى حقول فرعية» هي المالية 
العامة والإدارة المالية» والمالية الشخصية» و4 هذه الجزئية سيتم توضيح - بشكل 
مقتضب - كل من المالية العامة والإدارة المالية. 

فالمالية العامة 11122166 2110112 تهتم بدراسة النفقات العامة والإيرادات 
العامة» وتوجيهها نحو تحقيق الأهداف الاقتصادية والاجتماعية للدولة» وكذلك 


كاقيزات هباية الإيراذاك العامة والتقعات العامة هلى الما الاقتضادية واللجمسافية 
لمران كبا انها فيه بانظرق والأسالتي: الى لكا الکو ے تول 
أنشطتها المختلفة» وفقاً لما تنص عليها الدساتير والقوانين السائدة التي تنظم 
الأنشطة المختلفة للدولة وتنظيم عملية تحصيل الأموال وإنفاقهاء والتي تحدد حجم 
القطاع العام والمدى الذي يجب أن تتدخل الحكومة المركزية ب2 الحياة الاقتصادية 


العامة» وحجم القطاع العام يقاس بنفقات الحكومة المركزية نسبة إلى الناتج 
الإجمالي القومي» والتي تحدد الموارد الرئيسة للدولة وأوجه الإنفاق العام وحجم 
الدين العام وأنواعه» وتأثيراته على الحياة الاقتصادية...الخ. 

والاختلاف بين المالية العامة وعلم الإدارة المالية أن المالية العامة تختص 
بالنفقات العامة والإيرادات العامة للدولة» وتكون مسؤولة عن ذلك وزارة المالية 
ومصالحها العامة» بينما الإدارة المالية (1/13128612611 1"12210121) هي إحدى 
الوظائف الرئيسة 2# منظمة الأعمال (۴1۲۳۵ 811512655) التي تشتمل على إدارة 
الإنتاج والعمليات» وإدارة التسويق» وإدارة الموارد البشرية» وإدارة البحث 
والتطوير...الخ» وهي الإدارة المعنية بتقدير حَجم الأموال وكيفية الحصول عليها 
وتخصيص هذه الأموال بالشكل الآمثل لتنظيم ثروة المنظمة» وبالتالي فإنها تكون 
على مستوى منظمة الأعمال العامة والمختلطة والخاصة» وكما سبق ذكره أن 
الاختلاف الرئيس ببك #للالية_العامة“والادازة“المالية الکن ي البدف المطلوب 
تحقيقه» ففي المنظمات العامة والمختلطة والخاصة يكمن :البدف ك تحقيق ربح 
مجز وتحقيق مصالح أصحاب المنظمة» بينما هدف المنظمات العامة الحكومية 
يكمن بك تحقيق خدمة اجتماعية 'عامة.:وهذا الاختلاف © البدف يؤدي إلى 
اختلاف 4 مصادر الأطللا !)| رتخد اماتا و2 الوازنة|لللا|الإيرادات والنفقات فمن 
حيث المصادر أو لا راا اسازفانها بالنسبة للمنظ ات ال اس تتمثل بالإيرادات 
العامة التي يتم تخصيلها من مصادر إجبارية من قبل الدولة بحكَم سلطتها السيادية 
أو بحكم الدساتير» والمصادر الاختيارية مثل الببات والمساعدات والقروض 
الخارجية والداخلية» 2 حين تتمثل المصادر بالنسبة لمنظمات الأعمال العامة 


والمختلطة والخاصة فى أموال أصحاب هده المنظمات والمتمثلة بحقوق الملكية 
(رآس المال والاحتياطيات والأرباح المحتجزة) وحقوق الغير المتمثلة بالقروض 
والالتزامات الأخرى...الخ. 

أما من حيث الاستخدامات أو النفقات» فبالنسبة للمنظمات الحكومية فإنها 


تتمثل 2 نفقة الحكومة من أجل النمو الاقتصادي والاجتماعي للبلد» ومشاريع 
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البنية التحتية ونفقات التعليم والصحة وغير ذلك من الإنفاق العام الذي يحقق 
الأهداف الاجتماعية والاقتصادية والسياسية للدولة» وبما يحقق الصالح العام 
وبالنسية لمنظمات الأعمال الخاصة فإن النفقات تتمثل بالنفقات الجارية اللازمة 
لتسيير الأداء لبذه المنظمات وإنتاج السلع أو تقديم الخدمات» مثل الأجور والمرتبات 
وغيرها من النفقات الجارية» والنفقات الرأسمالية اللازمة لعملية التوسعات وزيادة 
الإنتاج من توفير الأصول الثابتة والمتغيرة» وبما يحقق تغطية التكاليف الثابتة 
والمتغيرة لتحقيق الأرباح المستهدفة. 


2. مفهوم الإدارة المالية وخصائصها : 


هل تعلم - عزيزي الدارس = أن مقهُوم الإداوة المالية اختلف تبعاً للتطور 
التاريخي الذي مرت به الاعات الاتإسلؤية) بحيث سوه العديد من المفاهيم ڪل 
منها جاء معبراً عن الحقبة التاريخية التي ظهر فيها وبما يحقق الحاجة إليها ب4 تلك 
الفترة» حيث يختلف مفهومها تبعاً للتطور التاريخي الذي مرت به» ضفي البدايات 
الأولى انحصر مفهومها غلى الجوانب الإجرائية فقط حيث كان يتم التركيز على 
النواحي المحاسبية ومعرفة نتائج الأعمال من ربح أو خسارة؛ وبعد الحرب العالمية 
الأولى بدأ مفهوم الإدارة المالية يِآلْحَد بُعَدَا لخر [ضتافة إلى الجوانب الإجرائية» حيث 
بدأ الاهتمام ينضبا نحو الجانب التمويلي والبحث عن الأموال نتيجة للكساد 
الاقتصادي الذي ساد معظم دول العالم # ثلاثينيات القرن الماضي» وأصبح البحث 
عن الأموال لتمويل المنظمات من مصادر التمويل المختلفة» وتحديد تكلفة التمويل 
المختلفة» ودراسة هيكل التمويل الأمثل» بالإضافة إلى دراسة أسواق المال التي تمثل 
حجر الزاوية والبم الأول للادارة المالية» وقد ظلت هذه المرحلة سائدة حتى نهاية 
الحرب العالمية الثانية» وبعد ذلك بدأت الحرب الباردة 4 المجال الاقتصادي تسيطر 


على العالم» واشتدت حدة المنافسة العالمية ب4 مجال الإنتاج والتوزيع» وأصبح للإدارة 
المالية مفهوماً جديداً وواسعاً يركز بالدرجة الأولى على القرارات والأبعاد 
الاقتصادية المختلفة للمنظمات» وأصبح بذلك مفهوم الإدارة المالية يأخذ ثلاثة أبعاد: 
البعد الإجرائي المتمثل بالعمليات الفنية المحاسبية» والبعد التمويلي المتمثل بتقدير 


احتياجات المنظمات للأموال» وتحديد مصادر التمويل وتككلفتهاء والبعد 
الاستثماري المتمثل باتخاذ القرارات الرشيدة 4 استثمار الأموال وإدارة الأصول, 
بالإضافة إلى التحليل المالي نظراً إلى أن مزاولة الجانب التمويلي والاستثماري يتطلب 
القيام بذلك. وعلى ذلك فإنه يمكن تحديد مفهوم الإدارة المالية بأنها: " مجموعة 
الوظائف التي تتعلق بتحديد نتائج أعمال المنظمة» وتقدير احتياجاتها من الأموالء 
وتوفيرها بأنسب الشروط وبأقل تكلفة ممكنة» واستخدامها الاستخدام الأمثل 
وكقا اهداق اانه" 
وميد الادازة المالية الخضائض الثالية + 


أ -إن مفهوم الإدارة المالية واستع.ولا يقتصر عل النواحي الإجرائية فحسبء؛ وإنما 
يمتد إلى مجالات الا ست رانك رو نخترية: وما يتطلبه ذلك من 
مراجعة للمستندات على ترحيل ارات الأس ل لختلفة: وحفظ المستندات 
بطريقة تساعد عئ ا ليطارجوع إ6 باهو يعتبر كلمن مهام الإدارة الماليةء 
حيث إن من مهاطها'أياضاً النشاط ل[اتخاص بالتمؤيلة؛ مان حيث تقدير الأموال 
المطلوية وتحديد مصادر التمويل المختلفة وتحديد تكلفة كل مصدر› 
والمفاضلة بينها وفقاً للتكلفة والعائد» بالإضافة إلى تقرير توزيع الأرباح أو 
الاحتفاظ بهاء ا ا ا 12 ا صات وتحقيق التوازن 
بين حقوق | او للا ا ان بالعمليات الخاصة 
بالاستثمار وإدارة الأصول من الناحية المالية فقط مثل تحديد رصيد النقدية 
الوا الانستماظ به وتقدين كت اتان اللخامية اماك وتحدين فيهة 
الاستثمار الخاص بالمخزن السلعيء بالإضافة إلى القيام بعملية التحليل المالي. 

ب- تعتبر وظيفة الإدارة المالية جزءاً أساسياً ورئيساً من وظائف المنظمة» مثل 
إدارة الأفراد والإنتاج والعمليات والتسويق والعلاقات العامة.. الخ» وهي تختص 
بممارسة الآنقظة والوظاكف: اثالية الختلفة _ 3 اة وال بالعملياتك 
اراو لت والاتسامارية» وكؤلك اتل وات والرفاية اة 
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ج-يتضمن مفهوم الإدارة المالية الوظائف الإدارية المختلفة كالتخطيط والتتظيم 
والتوجيه والرقابة واتخاذ القرارات» ولا يمكن أن تقوم الإدارة المالية» بصفتها 
من وظاكق اللنظية» بآ اء مهامها رتشن اهدافيا إذا لم ثم يمواوثة الوظاكت 
الإدارية المختلفة. إذ لا بد من وضع خطة مالية محكمة› ولا بد من توزيع المهام 
بين العاملين 2 الإدارة المالية وتحديد المسؤوليات والسلطات» وتحديد 
الستريات الإدارية: وتف الل ان كما آن. عملية وضع ال اكالية 
وتنفيذها يتطلب القيام بعملية الرقابة لمعرفة أن ما تم التخطيط له أو يتم تنفيذه 
وفما للغار اللوضوضة..كها آنه لاك من القياء متهي العاملين وإرشادهم 
وتحفيزهم لأداء أعمالبم على أفضل صورة. 
د-إن الإدارة المالية لا هكاش جمدو هين حيث إن هناك بعض 
القرارات المالية تلد ارد( © بلكما مناف ارات أخرى تتخذ من قبل 
الإدارة الوسطى #اوقرارات > تتخذ تا 'الإدارة _الإسلولاقية: فالقرارات المتعلقة 
بالاستثمارات ال والتوسعادية وعمليّة اخ بين بدائل المنتجات 
المختلفةء وسياسالطا كي ا“ جل 1 ع لاف تتخن من قبل الإدارة 
العلياء سواء على مستوى المديز المالي آو على مستوى مجلس الإدارة الذي يلعب 
المدير المالي دورالاطكليرا 2 توجيوا فراراتة؟ و لإللة القرارات ذات الطابع 
المالي» ب2 حَين أن القرارات المتعلقة بتوزيع الاختصاصاتاخل الإدارة المالية 
ووحداتهاء جك النقل» وتحديد الحوافز والمكك اوا خل الإدارة المالية 
من اختصاص الإدازة الوسطى» .بينم ميات الرقابة أو التوجيه والإشراف 
على العاملين التنفيذيين» وتوزيع الأعمال التفصيلية وغير ذلك فتعتبر من 
الختضاهن الآدارالاشرافية: 


فان القرازات الكالية قرارات ملزمة للمتظية بق اغلب الحالات» ولذا بحب 


البحذو الشدين عفد اتكاذهاء كا أن كى القرارات مضويرية قل إذا ها 
قررت المنظمة عقد قرض طويل الأجل ورهن بعض موجوداتها لتغطيته» فإنها 
إن لم تستطع خدمة هذا الدين ( عن طريق دفع الفوائد والأقساط) فإن وجودها 
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سرض اتاد كما أن ضاق القرارات اة ف مرق ونا طلا قل 


2 . تطور الإدارة المالية : 


هل تعلم -عزيزي الدارس - أن الإدارة المالية مرت بعدة تطورات وبعدد من 
الاج و اة الى اندكا إلى اها ما الها واا تقر ا 
وتطوره تبعاً للتغير الذي حدث بالنسبة للمال والنقود» وظهور منظمات الأعمال ذات 
الطابع الاقتصاديء ذات الحجم الكبيں والأنشظة المتعددةء. بالإضافة إلى تطور 
الفكر الإداري الذي واكب التطورييك قةر الأعمال. فعندما كانت حاجات الإنسان 
بسيطة ومحدودة 2 مرحلةهالاكتفاء لاتق .لم يكن مفهوم الإدارة المالية واردا 
على الذهن ولم يسع ية : وجلل ود ية واه التي كان يتم أثناءها 
تبادل السلع لم تظهر ##كلارة دار اليه وظل الوذ هما هو عليه حتى بداية 
الثورة الصناعية وظهور النقود كوسيلة للتبادل» وبروز المتظمات الفردية 4 صورتها 
الس 


ويمكن القول: إن الإدارة المالية. ظهرت كيلم مُستقلَّ مع تطور علم إدارة 
الأعمال بعد أن كان لاا كل ال كك !اا للامى بمالية الشركات؛ 
وكان تركيزها يَنصب على مواضيع روتينية إجرائية بالدرجة الآولى مع بعض 
الاهتمام بدراسة* لفق المالية ومؤسساتها وكيفية لامها بالإضافة إلى 
المواضيع النادرة الحدوث»ء مثل عمليات الاندماج والتصفية وإعادة تنظيم الشركات 
وما يتعلق بذلك من إجراءات قانونية. وكنتيجة لتطور منظمات الأعمال واشتداد 
المنافسة فيما بينها للحصول على الآموال التي كانت تتصف بالندرة» وكذلك 
ظهؤر المنظمات الخالية المتخضصة ج الأستكمان ومنع الاكتمان» وظهور الحاجة إلى 
تيم بدا السار وره "الشرارات الخاصة باسستهداء الأفوال» بالاطنافة إن 
التدخل الحكومي ب شؤون العمل ومنظمات الأعمالء أخذت الإدارة المالية بُعدا 


آخر يتمثل بالجانب التمويلي والاستثماري بالإضافة إلى الجانب الإجرائي. 
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ا إلى لرل اسايق كان مل الان ااه اس بر 
بترحيين على درا کو من الأقمية كلل ارا الغيلة» وهما النشاط التجارى 
الدولي المتزايد» والاستخدام المتزايد لتكنولوجيا المعلومات. 

فالنشاط التجاري الدولي أخن نحو التزايد نتيجة لتطور وسائل النقل 
والافضال: بالإخنافة إلى واد شو الشركات المتعددة الحسية القادرة على تقل 
مراكز الإنتاج إلى حيث تكون تكاليف الإنتاج أقل» الآمر الذي أدى إلى تخفيف 
الحواجق التجارية بين اندر وبالكانى فإ على النطفات أن دوكر نظرتها بعلن 
الإنتاج والتوزيع على النطاق الدولي إذا أرادت أن تبقى 4# السوق وأن تكون قادرة 
على المنافسة» وبالتالي فإن على الإذارة![آئالقة أن تتعامل وفقاً لهذا الوضع؛ وبما 
يساعد على نجاح المنظمة. 

وبالنسبة لتكنولوجيات المعلومات فإن المرحلة القادمة سوف تشهد المزيد من 

التقدم والتوسع 2 اسغكاام الحَاسَبٌ الآلن» وستتغي رطريًاً الطريقة التي تتخذ 
بواسطتها القرارات المأئلة:ههذا يتطلب ؤت المنظمات (14 طون لديها شبكات من 
أجهزة الحاسب الشَحَطلبة| المرتآطو هم يعضهاببعظا وبنطلل) حاسب رئيس تابع لباء 
فضلاً عن شبكات جاسب للعملاء"والموردّينَ والفروع؛ الأمر الذي يسهل على 
المديرين الماليين تبادل المعلومات والبرامج بسهولة ويسر» كما ستصبح إمكانية 
الحصول على ال ااا و الال و و (اأمنية قصيرة متاحة 
للمدير المالي» باط إلى أن التحليل المالي باتباع اا8 ألكمية سيكون 
أكثر استخداماء وبالتالي فإن الجيل القادم من المديرين الماليين سيحتاج إلى 
ارات عديذ يه مجان مها الساسية وا ساي الك اکر ما موداي 
الحال الآن. 


2. وظائف الإدارة المالية : 


عزيزي الدارس» إن وظائف الإدارة المالية عديدة» وقد تختلف من منظمة إلى 
أخرى تبعاً لاختلاف حجمها وطبيعة عملهاء وإذا ما عدنا إلى مفهوم الإدارة المالية 
السابق تحديده» فإننا نجد أن أهم وظائف الإدارة المالية تتمثل فيما يلي : 
أولاً: الوظيفة المحاسبية والإجرائية: وإعداد التقارير المالية» حيث يتم القيام 
بالعيليات: الشاي ,حرا القيوة. والترعيل إن ناباتك اة ا اة 
بغرض إظهار نتائج أعمال المنظمة والحسابات الختامية 4 ضوء قائمة 
المركز المالي» وقائمة نتائج العمليات» وقائمة توزيع الأرباح بالإضافة إلى 
تحليل البيانات واستخدام الأساليب الرياضية والإحصائية وإعداد التقارير 
الدورية ورفعها إلى الإدارة الغلياة بالإضافة إلى إعداد حسابات التكاليف 
وعمليات المراجعة المالية والتحليل المالي. 
ثانياً: تقدير إحتياجات المنظمة من الأموال المطلوبة!للاسستثمار: سواء ب2 الأصول 
الثابتة أو المتداولة» وذلك قبل القيام بتوفيرها من المصادر المختلفة» وهذا 
يتطلب التنبؤ بحجم:الأموال اللازمة» ومواعيد الحاجة إليهاء والنتائج المتوقعة 
من استخدامهاء |وتلعب الإدازة ا ماليةلذوزا كبيرا ورتيساً بے هذه العملية من 
خلال تقدير احتياجات المنظمة من مستلزمات الإنتاج المختلفة وتقدير الأموال 
اللازمة لشراء ا 1 00 0 مهاملة والأموال اللازمة 
لتشغيلهاء ٠7#‏ كدير دنفت ا والمعدات والأرض 
والمباني والاحتياجات المختلفة اللازمة لقيام المنظمة بتقديم السلعة أو الخدمة 
التي أنشئت من أجل القيام بهاء وترجمة كل ذلك 2 ميزانيات تقديرية› 
وإعداد البرامج الزمنية لتوفير الأموال المطلوبة. 
قالكاً: فوفر الأموال. من مضادوها اللخظلفة: وذلك بعد التعرف عل الضادن 
المختلفة للتمويل الطويل الأجل والقصيرء وتحديد التكلفة الخاصة بكل 
مصدر» وتحديد التكلفة الكلية للمصادر مجتمعة» وتحديد البيكل 
الأمثل للتمويل من وجهة نظر المشروع» وتختلف عملية توفير الأموال باختلاف 
حجم المنظمة ونوعها وحجم نشاطهاء ومصادر التمويل إما أن تكون عن 
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طريق التمويل بالملكية» أي: من مصادر ذاخلية ».مكل راس اكال المدفوع من 

قبل أصحاب المنظمة» والاحتياطات (الاحتياطي القانوني والعام)» وهو 

إلزامي بحكم قانون الشركات والنظام الأساسي للمنظمة؛ والأرباح 

المحتجزة .من الأرياح القابلة للتوزيع» أو التمويل بالاقتراضن. من مصادر 

خارجية لجا إليها النظبات يحذر ا يكضهها من مخاظر» ويتوفت وع 

الاقتراض على طبيعة القرض نقسه: 

كما أن مصادر التمويل تكون قصيرة الأجل أو متوسطة أو طويلة» ومصادر 
التمويل قصيرة الآجل تمل بالقروض التي يتم سدادها خلال فترات قصيرة (أقل من 
سنة)» مثل التسهيلات الائتمانية:#(الآتتماق: المصر2) التي تقدمها المصارف 
للمنظمات لتمويل علميا ت ها ج دس لز يهنة): والتسهيلات التجارية 
(الاقتمان التجاري) التي لعا اوران همات رة بضائع بالآجل» وتظهر 
4 الميزانية العمومية للمنظفة ‏ بندي أوزاق الدقع» والتسابات الدائنة أو الموردين: 
بالإضافة إلى التمويل الخارجي الخاص الذي قد تلجأ ألية بعض المنظمات عند تعذر 
الحصول على سيولة للططله ث يتاحول تكح يمون الست للك الواجبة السدادء مثل 
تأجيل توزيع الحصصر| |الإلحية اللمؤدافيبين علهلا ايل الللانا مستحقات الضرائب... 
الخ. 

أما مصادر/التمويل المتوسطة الأجل والطويلة [الأاجل» فتتمثل بالديون التي 
تمنح لفترة زمنية أك من سنة» مثل القروض المتوسطة 6# الطويلة الأجلء والتي 
تلجاً المنظمة إليها بغرض تمويل الإنفاق الاستثماري الذي يتطلب تنفيذه أكثر من 
سنة؛ ويعطي عائداً لعدة سنوات. 

وقبل أن تلجأ المنظمة إلى أي نوع من مصادر التمويل المختلفة يجب تحديد 
تكلفة كل مصدر وعائده بحيث تكون تكلفة القرض أقل من العائد المتوقع من 


استخدامه. 


رابا + :وظيقة الاكيان واو الأول ولانك من خلال تقب ادات اة 
لاساو وف تالأ العلفية و الما ترش خسار اتضلياء وكذانك 


الموازنة بين السيولة النقدية والربحية وما يتطلبه ذلك من تخطيط للنقدية 

وإدارتهاء بالإضافة إلى الرقابة على إدارة الأصول المختلفة كالذمم» 

والبضاعة المخزونة» والأوراق المالية» والأصول الثابتة» حيث يقع على عاتق 

الإدارة المالية عبْءٌ توجيه استخدام الأموال واستثمارها 2 الأصول المختلفة 

وفقا فاط المنظية وأعزافياء بحي “ترجه الأموال المقائحة الها د 

الأصول التي تساهم 2 إنتاج السلعة أو الخدمة التي تهدف المنظمة إلى 

إنتاجها أو تقديمها للمستهلك. 

وبالإضافة إلى الوظائف الفنية السابق ذكرهاء فإن هناك الوظائف الإدارية 
التي تقوم بأداتها الإدارة المالية مثل وظائف المنظمة الأخرى: (وظيفة الإنتاج والتسويق 
والأفراد والعلاقات العامة الخ)» والمتمثلة بوظائف التخطيط والتنظيم والتوجيه 
والرقابة واتخاذ القرارات» حيث تقوم الإدارة المالية بوظيفة التخطيط المالي من 
خلال ترجمة الميزانيات الكمية إلى ميزانيات قيمية» ووضع الميزانيات النقدية» 
وتحديد قيم التدفقات الداخلية والخارجية ومواعيد هذه التدفقات» ووضع برامج 
الاستثمار وخططه المختافة» وكذلك تقدير قيمة الأرباح المتوقعة وما سوف يتم 
توزيعه منهاء وما سوف يتم احتجازه وتقدير:قيمة أسهم المنظمة 2 السوق» وتحديد 
قيمة التوسعات المخطط لباء وأنسب وقت لطرح الأسهم الجديدة 4# أسواق المال... 
الخ. 

كما أن على المنظمة القيام بتنظيم النشاط المالي خلال تحديد دور الإدارة 
المالية ومهامّهاء وعلاقتها بالإدارات والأنشطة الأخرى» وتحديد اختصاصات المدير 
ودوره» والوحدات التي يشرف عليها» وكذلك دور مدير الحسابات ومراقب 
الحسابات ومهامهما والوحدات التي يشرفون عليهاء وتحديد مراحل العمل المختلفة 
وإجراءاته داخل وحدات الإدارة المالية» والأسس المتبعة ب2 تقسيم أوجه النشاط 
وتحديد الصلاحيات المختلفة» بالإضافة إلى تنمية الكفاءات البشرية داخل الإدارة 
المالية وتطويرها. ولا شك أن عملية توجيه العاملين وإرشادهم 2 الإدارة المالية 
والوحدات التابعة لبا من الوظائف الإدارية المهمةء إذ لا بد من توجيه العاملين 


202 | نطاق الإدارة الماليت وطبيعت 


]| نطاق الإدارة الماليي وطبيعتها 


وإزشافهه و تيز و القع إلى اراتم مل اكه الخ كما أن عاب 
المشروع أن يهتم كثيراً بالرقابة المالية من خلال القيام بعمليات المراجعة المالية أولا 
اول وهواجعة الصروفات والإبرادات خلال فدرة الانتاماز والأستروان ال كد من 
أن تدقق النعدية يتم وكنا الخ الوضوعة:- ومعالية الاتحرافات هة الوق 
المناسب؛ وتتضمن عملية الرقابة تجديد المعايير الرقابية والقيام بتقييم الأداء المالي 
كفا كاد والفسيل ‏ & لكف الركديهة أو سال الاتجرافاكه. .بالاضافة إن 
المراجعات المستندية المختلفة للتأكد من أن ما يجري عليه العمل يوافق الخطط 
الموضوعة؛ وأن الإنفاق يتم وفقاً لأوامر صرف مِنْ قِبّلِ مَنْ يملك حق إصدارها وقد 
تكون الرقاية الداخلية كرفا ار ى فيه المراجعة على اعمال الإداوات أو 
الأقسام الأخرى» وقد تكون الرقابة خارجية من قبل الجهاز المركزي للرقابة 
والمحاسبة» وهيئة التوحيت القياسي» وأجهزة. الرقابة الضناعية» وكذلك مراقبي 
الحسابات» وقد تكو لاتابة كائ 2 ا وا ج خلا هق محددة: كما أنها قد 
تكون قبل الصرف ابا 

2. أهداف الإدارة الماليلة : 


هل تعلم - عزيزي الدارس50172041171"آكالية لإ يتم اتخاذها من فراغ؛ ولا 
بد أن يكون لمتخذي القرارات 4 المنظمة أهدافٌ يسعون إلى:تحقيقهاء ولحي 
يتمكنوا من ذلك لا بد أن يدركوا الأهداف التي يعملون من أجل تحقيقهاء هي 2 
الأساس آهداف المنظمة التي أنشقت من أجل تحقيقهاء وبالتالي أهداف حملة 
الأنهف الذي هم اصحاب انظ رو اكرون حق الاب لعضام إذارقها وحمييتهم. 
رغ ذلك فان من التشرت على إذارة اه والؤدارة اثالية أن صمل ونا اة 
جملة اسه وها يضمن ليم عاك مز و افق ذلك فان هلي الإداوة المالية نه 
المنظمة أن تتخن قراراتها لبلوغ ثلاثة أهداف رئيسة هي: زيادة أرباح حملة الأسهم: 
وزيادة قيمة ثروة المنظمة» وتحقيق المسؤولية الاجتماعية للمنظمة. 


أولاً: زيادة الأرباح Profit Maximizati0N:‏ 


2 المنظمات الاقتصادية الخاصة والمختلطة يكون هدف المستثمرين أو حملة 
الأسهم هو تحقيق الربح بأعلى نسبة ممكنة مقارنة بالأرباح التي يمكن تحقيقها 
من الاستثمار # المجالات البديلة »والربح يشير إلى ما يمكن أن يحصل عليه 
المستثمرون أو حملة الأسهم بطريق مباشر كصاك الربح النقدي الموزع» أو بطريق 
غير مباشر» كصاك الأرباح المحتجزة» سواء 2 صورة احتياطات أو أرباح محتجزة. 

والقرارات المتخذة من قبل المدير المالي بهدف زيادة الأرباح تعتبر أحد 
الأساليب التي يمكن من خلالبا الحكم على كفاءة إدارة أصول المنظمة؛ 
والمستثمرون يحكمون على كفاءته من خلال نسبة الأرباح التي يوزعها عليهم» هذا 
من ناحية» ومن ناحية أخرى فإن زياذة,الآرباح يعكس مدى قدرة إدارة المنظمة على 
استغلال مواردها الإنتاجية المتاحة» والاستغلال الأمثل لبذه الموارد تمثل الاهتمام 
الرئيس للادارة المالية. 

ومع ذلك فإن البدف يكتنفه بعض الغموض» فقد يقصد بالربح ما تحققه 
المنظمة من أرباح على المدى الطويل؛ ولو أدى ذلك إلى تخقيق خسارة على المدى 
القصيرء وقد يقصد به ما تحققه المنظمة ج المدى القصيرء وقد يقصد به معدل 
العائد على استثمار رأس المال العامل أو رأس المال الثايت» أو معدل العائد على 
حقوق المنظمة» كما أن التوقيت الزمني للعوائد التي يحصل عليها حملة الأسهم 
الذين لا ينصب اهتمامهم على الحصول على الأرباح وحسب» وإنما توقيت حصولهم 
عليها أيضاء فد قد يفضلون حصول مبلغ (200,000) ريال على أنهم يحصلون 
على نفس المبلغ بعد فترة ؛ لآن المبلغ الذي يحصلون عليه اليوم لا يساوي قيمته 2 
المستقبل بحكم التضخم» كما أن زيادة الربح كهدف يتجاهل المخاطر للعوائد 
النقدية المصاحبة له» حيث إن المستثمرين يفضلون الاستثمار 4# المنظمات ذات 
المخاطر الأقل... الخ» وبالتالي فإن زيادة الربح كهدف للادارة المالية يصعب تحقيقه 
إذا لم يتم الأخذ بنظر الاعتبار نوع الأرباح المرغوب ك تحقيقهاء والقيمة الزمنية 
للنقود» وقياس درجة المخاطر المصاحبة للعوائد. 


ثانياً: زيادة قيمة ثروة المنظمة Wealth MaXiizati0^:‏ 
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المقصود بزيادة قيمة ثروة المنظمة مضاعفة قيمتها أو زيادة صائي قيمتها الحالية» وأي 
تصرف يؤدي إلى تحقيق ثروة أو قيمة حالية صافية أكبر من الصفرء فهو تصرف مرغوب 
فيه» والعڪس صحيح. 
ويعتبر هدف زيارة ثروة المنظمة أو صاك قيمته الحالية أكثر ملاءمة 
لاستخدامه كمعيار لقياس فاعلية القرارات المالية» لكونه يتلافى صعوبات 
نواقص هدف زيادة الأرياح» ولا شك أن التزام الإدارة المالية بهدف زيادة قيمة ثروة 
المنظمة سينعكس على السعر السوقي لأسهم المنظمة # السوق وقيمتها الحاليةء 
وهذا يتوقف على عدة عوامل» أهمها سياسة توزيع الأرباح وإيرادات الأسهم وسعر 
الخصم بك السوق وبالتالي فإن اهتمام المدايّن المالي ينصب بالدرجة الأولى على 
الإيرادات لما لہا من تأثير على قيمة ثروة المنظمة وكيقيةزيادتها. 
ثالثاً: المسؤولية الاجتماعية كهدف للمنظمة : 
حيث لا يقتصو همام المنظمة ثم )الإدارة المالية أا زيادة الربح وزيادة ثروة 
المنظمة فقطء بل لا ببدم الاهتمام برط ية العاملين يك #نظمة والعملاء والمجتمع 
حكلء وعلى ذلك فإن البدف الثالث: من الأهداف لإدارة المالية يتمثل بالمسؤولية 
الاجتماعية للمنظمة إزاء العاملين»فيهاوالمتعاملينمعها والمجتمع الذي تتواجد فيه 
من خلال توفير بيئة ,حمل مناسبة للعاملين» وإنتاج سلع أو خدمات ذات جودة عالية 
لإشباع رغبات المتعاملين مع المنظمة» وتجنب تلوت البواء والماء والبيئة بشكل عام. 
ولكي تحقق منظمات الأعمال تلك الأهداف فإنها تسعى إلى تحقيق بعض الأهداف 


المساندة مثل : 


أ - تحقيق مستوى ملائم من الأرباح» وبما لا يقل عن المستوى الذي تحققه المنظمات 
المماثلة. 

ب- تحقيق سيولة نقدية تساعد على عمليات التشغيل وتحمل المصاريف 
والأعباء النقدية» ومواجهة الالتزامات 2 مواعيدها. 

ج -مواجهة توقعات أصحاب المنظمة. 

د - مواجهة توقعات العاملين والمتعاملين مع المنظمة. 


ه -مواجهة توقعات المجتمع ومتطلباته. 


2.. تنظيم الإدارة المالية : 


عزيزي الدارس» إن الإدارة المالية كوحدة - 2 منظمات الأعمال - مثلها 
كالوحدات الإدارية الأخرى: الإنتاج» والعمليات» والتسويق» والوارد البشرية: 
والبحث والتطوير وغيرهاء تمارس عملها من خلال ممارسة الوظائف الإدارية» 
وآهمها وظيفة التنظيم المتمثلة “بتحديد المسؤوليّات وتفويض السلطات وتحديد 
العلاقات داخل الإدارة المالية بالإضافة إلى صلاقة الإدارة المالية بغيرها من الإدارات 
4 المنظمةء سواء جيل المستو ي ااي .من ل يات الإنتاج والتسويق؛ 
والأفراد» أو 2 المستويلكك] لإداريّة العليا. 

تتمثل عملية الاجا جراخل الإدارة ق )الية 2 تحدم انطلاقات والاختصاصات؛ 
وخطوط السلطة داخر|| لال ارة للاي سما وملا ا4ط على عدد العاملين ك 
الإدارة المالية» ومستا )| ناليع وص جو ل | لاإ لكزية الأداء والوظائف 
والأنشطة الفرعيق وال © ال تمر ج رار ا 0 لوإتيهيامها المختلفة. 

وتقسيم العمل داخل الإدارة المالية يمكن أن يتم إما على آستاس وظيفي أو على 
أساس نوع الأنشطة أو الخدمات التي يقوم بها المشروع. 


أ- تقسيم العمل # الإدارة المالية على أساس وظيفي : 


حبك يك سيم العمل ر رطاف الفدية ال فوم زاوها الإدارة اة 
مثل الأعمال المحاسبية المختلفة» وأعمال المراجعة الداخلية» ومحاسبة التكاليف» 


والخزينة»› والوظائف ذات العلاقة بالمصارف»› والضرائب» والعملاء والموردين... الخ. 


- قسم الحسابات المالية. 
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- قسم محاسبة التكاليف. 
- قسمالمراجعة. 
- فسم حسابات الضرائب. 
- قسم حسابات العملاء. 
وتقسيم العمل على أساس وظيفي يتميز بتحقيق التخصص» وتركيز 
الخبرات ب4 مجال معين» ويؤدي إلى تحقيق نوع من الرقابة الداخلية» ويمكن من 
الاستفادة من الآلات والمعدات المساعدة 4 مجال المحاسبة» ويؤدي إلى تكوين اتجاه 
ذي نظرة شمولية واحدة لدى العاملين 2 المنظمة ككل دون التحيز لإدارة أو نشاط 
معين» كما يساعد على توحيد السياسات المتبّعة لإعداد البيانات والتقارير 
والمعلومات المالية» ويساعد على تفادي الكثير من المشاكل الداخلية 2 العمل 
والناتجة عن عدم التنسيق: 
والتقسيم الوظيفي لا يخلو من بعض العيوب ؛ فهو لا يتناسب مع المنظمات 
الكبيرة ذات الأنشطة المتعددة نتيجة لاختلاف طبيعة العمل الخاص بكل نشاط قد 
يتطلب اختلاف أسس اللجلاسبة وقواعيها بالنسية لكل تُشلال؛: كما أن وجود وحدة 
واحدة للحسابات المالية أو حسابات التكاليف لكل الأنشطة قد يتطلب من العاملين 
4 هذه الوحدة الإلمام بطبيعة العمل 2 كافة الأقسام والفروع الموجودة 4# المنظمة» 
وبالرغم من ذلك فإك لأزال هو الساكد عملياً ‏ المنظمات الختلفة. 
إن الوظائف الرئيسة والفرعية التي تقوم بإداراتها الإدارة المالية 4 إطار هذا 
النوع من التقسيم هي : 
1. إدارة أو قسم الحسابات» وتقوم بإجراءات وإثبات القيود الدفترية 
المختلفة واستخراج نهاية الأعمال 2 نهاية فترة معينة ( 2 الأغلب سنة). 
2 إدارة أو قسم محاسبة التكاليف المختلفة» وخاصة 4# المشروعات 
الصناعية» وهو القسم المسؤول عن تحديد مراكز التكلفة المختلفة› 


وتحديد تكلفة كل وحدة منتجة. 


3. إدارة أو قسم المراجعة» و تقوم بمراجعة كل العمليات المالية والإجراءات 
المختلفة الخاصة بها. 

4. إدارة أو قسم التخطيط المالي» وتقوم بإعداد الخطة المالية للمنظمة 
ككل بالتعاون مع الإدارات والأقسام الآخرى» وهي المسؤولة عن 
إعداد الميزانيات التقديرية المختلفة. 

5. إدارة أو قسم الضرائب» وهي تختص بتحديد الضرائب على الأفراد 
وعلى الأنشطة مثل ضريبة الآجور والمرتبات» وضريبة الأرباح التجارية 
والصناعية» وغيرها. 

6. إدارة أو قسم البورصات» وتختص آبالتعامل مع بورصات الأوراق المالية› 
وخاصة 2 حالة إصدار أسهم أو.سندات جديدة» وكذلك تحليل الوضع 
الخاص بأسعار أسهم المنظمة 2 السوق المالية. 


والشكل التالي يصور حَوِيْظكًا تنظيمية للإدارة المالية وفقا لتك عمل على أساس وظيفي. 


ب - تقسيم العمل 2 الإدارة المالية على أساس نوع الأنشطة والخدمات التي تقوم 
بها المنظمة : 


حيث يخصص لكل نشاط أو خدمة وحدة مالية مستقلة› 2 منظمة تجارية 


تزاول نشاطها 2 مجالات مختلفة مثل الأقمشة» والملابس الجاهزة» والأثاث» 
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يمكن أن يوجد فيه وحدة مالية لقسم الأقمشة» ووحدة مالية لقسم الملابس 
الجاهزة: وأخرى لقسم الأقات» بحيث تقوم كل وحدة بممارسة وظاكفها المالية مثل 
الحسابات المالية والمراجعة والضرائب... الخ. 
وهذا النوع من تقسيم العمل له بعض المزايا مثل سهولة معرفة العاملين ‏ 

الوحدة المالية بنوع النشاط أو الخدمة» وتفاصيل ذلك والمشاكل المالية التي تواجه 

هذا النشاطء الأمر الذي يؤدي إلى رفع مستوى كفاءتهم وكفاءة الوحدة الماليةء 

وكذناكف هرك ليق والتعاون بين العاطين :ف الرحدة اكالية والعاملين الأخرين 

ف القسم نتن ويما يؤدى إلى ك اتقام إلى الم ومن هيوب هذا التوع من 
تقسيم العمل؛ أنه يؤدي إلى زيادة الفا الا عباء؛ لأنه يتطلب عدداً كبيراً من 
الموظفين والأماكن والأد وكا كنا أن وو رول لكفاءات البشرية بشكل 
كاف قد يؤدي إلى تكليف شخص واحد بأكثر من عملء مما يؤدي إلى تقليل 
درجة الرقابة الداخلية لوب توافرها 2 "العمل وع /الاستفادة من تخصصات 
الأفراد» وانعدام روح الحا التي يجب أن يتسم بها العاملون بد الإدارة المالية» حيث 
يصبح الموظف امالي الماا| للد عو مجإق نطاط مهيني متطلللً|لبذا النشاط» ليس ضد 
الأنشطة الأخرى 4# المنظمة» وإنما ضد الاعتبارات المالية نتيجة كثرة اتصاله 
بالنشاط أكثر من اتمالاالال  1١‏ ع 

وهذا النو 17 الال يوجد + انطع ا (7اوالمتعددة الأنشطة, 

مثل منظمات الغو النسيج» والمنظمات الصحفية الطككرة والمتاجر المتعددة 
الأنشطة. والشكل التالي يوضح خريطة تنظيمية لإدارة مالية على أساس نوع 
الأنشطة والخدمات التي تقوم بها المنظمة. 


نائب المدير المالي 


الشؤون المالية الشؤون المالية لقسم الطباعة 
بقسم النسيج والصياغة والتجهيز 


أسئلة التقويم الذاتي: 
الوظيفة المالية توجد 4 كل المجالات» فهي توجد 4# المنظمات 
الحكومية» كما توجد 4 منظمات الأعمال الاقتصادية العامة والمختلطة 
والخاصة. وضح ما المقصود بهده العبارة : 


غرف الإدازة المالية. محددا آهم وظاكفها : 


ديق اا اكالية عند من الخصاكمن اذك أشي هذ التسباقص 


إن القرارات المالية لا يتم اتخاذها من فراغ: ولابد أن يكون متخذي 
الشراواك اة اا اعدا مو إلى کک كر کیک 


موجز أهم أهداف الإدارة المالية . 


أكمل الفراغات 2# العبارات الآتية بما يناسيها من كلمات :- 


ب -مكونات الحقل المالى يتمثل ب 
ج -الاختلاف بين المالية العامة » والإدارة المالية أن المالية العامة تختص ب 


ز-إن الإدارة المالية لا تقتصر على حيث إن هناك بعض القرارات 
بينما هناك قرارات أخرى تتخذ من قبل 
وقرارات تتخذها الإدارة 


ح -يمكن القول: إن الإدارة المالية ظهرت كعلم مُستقل مع تطور علم 
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3. بيئت الادارة الماليي: 


3 . البيئة الداخلية : 
عزيزي الدارس» يجب أن تعلم أن الإدارة المالية 2 منظمات الأعمال 
المعاصرة لا تعمل 2 فراغ» بل 2 ظل بيئة تحيط بهاء سواء كانت هذه البيئة داخلية 
أو خارجية» تتآثر بها وتؤثر فيهاء فالمنظمة تتأثر بالكثير من المتغيرات الاقتصادية 
والاجتماعية والسياسية» وتتأثر بالكثير من النظم والسياسات» بالإضافة إلى 
القوانين والتشريعات المنظمة للحياة الاقتصادية والاجتماعية» وكذلك تتأثر بنظم 
المعلومات...الخ. 
والبيئة الداخلية المؤثرة على أداء الإدارة المالية 2 المنظمات المعاصرة تتمثل 
بآداء الوظائف والآنظمة«الأخرى داخل المنظمة» فالإدارة المالية ليست لوحدها التي 
تمارس وظائف إدارية داخل المنظمة» وإنما هناك نظم أخرى مثل نظام الإنتاج 
والعمليات» ونظام التسويق» ونظام الأفراد أو الموارد البشرية» ونظام الشراء 
والتخزين» ونظام البحث والتطوير وغيرها من الآنظمة والوظائف. وفيما يلي توضيح 
للأنظمة الأخرى داخل المنظمة التي تتأثر بها الإدارة المالية وتؤثر فيها : 
أ - علاقة الإدارة المالية بنظام الإنتاج والعمليات : 


هناك علآقة بين نظام الإنتاج والعمليات وأداء الوظيفة المالية حيث تتأثر 


بهاء وتؤثر فيهاء إذ إن معظم قرارات المنظمة الإنتاجية والخدمية ذات آثر مالي» وأن 
أسوء أداء نظام الإنتاج والعمليات أو سوء المنتجات من السلع والخدمات وضعفهاء 
يؤثر بشكل سلبي على أداء الإدارة المالية» وبالعمكس فإن تحسن نظام الإنتاج 
والعمليات وزيادة الإنتاج من السلع والخدمات يؤثر بشكل إيجابي على الوظيفة 
المالية» والإدارة المالية هي المسؤولة بالتنسيق مع إدارة الإنتاج والعمليات عن تحديد 
تكاليف الإنتاج الثابتة والمتغيرة» وتحديد سعر بيع المنتجات وتحديد هامش الربح: 
وإعداد الموازنات التقديرية...الخ. 


ب - علاقة الإدارة المالية بنظام التسويق : 

نظام التسويق 2 المنظمة هو المسؤول عن توزيع السلع والخدمات التي تنتجها 
المنظمة وإیصالہا إلى المستهلك النهائى» بالإضافة إلى دراسة حاجة السوق من هذه 
السلع والخدمات ودراسة رغبات المستهلك النهائى واحتياجاته, ودراسة الأسواق 
والمنافسين» وتحديد مواصفات المنتجات وخصائصها من خلال التنبؤ بالطلب على 
السلع والخدمات . 

والعلاقة بين نظام التسويق والإدارة المالية وثيقة وذات تأثير متبادل؛ فإدارة 
التمويق مخ أجل ممارسة الوطاكف:والأهماق التاكظة بها تاح إن الأشوال الت وجب 
أن توضرها الإدارة المالية» وبالعال4:0!!!19:41/انتوريق لا تستطيع توزيع المنتجات 
وتسويقهاء وفتح الفروع ومراكز التسويق 2 المناطق المختلفة وتعيين مندوبي البيع... 
الخ بدون توضير الاموا ااام ت لذنك ر ا ية | وان أهم مسؤوليات الإدارة 
المالية تتمثل بزيادة الأ و قح اك رهد يتم إلى من خلال زيادة 
الإنتاج من السلع والخدمات وتوزيعها وزيادة المبيعات منهاء وهذا من مسؤوليات إدارة 
بشڪل حيد زادت المبيعات» وبالتالي تزيد الموارد المالية وتزيد الإيرادات والأرباح» 
ويالتالى فإن الإدارة المالية تتأثر بشكل واضح بآداء وظيفة التسويق» فحلما ڪانت 
فعالة وذات كفاءة عالية فإن ذلك يؤدي إلى زيادة المبيعات وزيادة الموارد المالية 
والعڪس صحيح. 

> -علاقة الإدارة المالية بنظام الموارد البشرية : 


هناك علاقة وثيقة بين الإدارة المالية ونظام الموارد البشرية ب4 المنظمة» إذ إن 
العنصر البشري هو المورد الأساسي لمنظمات الأعمال لإنتاج السلع أو الخدمات 
وتوزيعها بما يتمتع به من خبرة ومهارة 4 مختلف التخصصات من الإداريين 
والمحاسبين والمهندسين والعمال المهرة وغير المهرة» وبالتالي فإن المنظمة 4 حاجة إلى 
الآموال من أجل اختيار هذه العناصر وتعيينها وتدريبها وتأهيلهاء بما يؤدي إلى 
تحسن الإنتاج من السلع وزيادته والخدمات وتوزيعها وزيادة المبيعات منهاء وهذا لا 
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يتم إلى من خلال العنصر البشري المؤهل والمدرب؛ وبما يؤدي إلى زيادة الإيرادات من 
الأموال وزيادة الأرباح الذي هو من مسؤولية الإدارة المالية. 
د - علاقة الإدارة المالية بنظام الشراء والتخزين ( إدارة الموارد) : 
منظمات الأعمال 2# حاجة إلى المواد الأولية والمنتجات نصف المصنعة وغيرها من 
المستلزمات الإنتاجية والخدمية من أجل إنتاج السلع أو الخدمات» تقوم إدارة المشتريات 
والكائة فير :هذ الواد والسظزمات وكما لأسن 'علفية وغملية والمحافظة عليهاء ولا 
يمكن للمنظمة توفير هذه المواد والمستلزمات إلا بتوفير الأموال اللازمة لذلك» والتى تكون 
الإدارة المالية مسؤولة عنهاء فبدون هذه الأموال لا يمكن توفير المواد والمستلزمات» وبالتالى 
لا تتم العملية الإنتاجية والتسويقية:..هذا من ناحيةء اومن ناحية أخرى كلما قامت إدارة 
المشتريات والمخازن بأداء وظيفتها المسؤوليات المناطة بها بكقاءة وفاعلية» من خلال توفير 
المواد الأولية والمستلزمات الأخرى 3 الوقت المناسب وبالكمية والجودة المطلوبة وبالأسعار 
المناسبة فإن هذا يؤدى إلئ تحسن ے2 العملية الإنتاجية وزيادة المبيعات وزيادة الإيرادات» 
وبالتالي زيادة الأرباح» وهذا يعكس العلاقة ذات التأثير المتباذل بين الوظائف المناطة بإدارة 
المشتريات والمخازن والإدارة المالية. 
كما أن الإدارة المالية تتأثر ك أدائهابأداء:الأنظمة الأخرى 2 المنظمة» مثل نظام 
البحث والتطوير» وتصميم المنتجات» ونظام الجودة» وغيرها الأنظمة التى تتأثر الإدارة المالية 
به. 
3.. البيئة الخارجية: 
عزيزي الدارس» لقد سبقت الإشارة إلى أن الإدارة المالية لا تعمل 2 فر اغ: 
بل تعمل 2 ظل بيئّة داخلية وخارجية تتأثر بها وتؤثر فيهاء والبيئة الخارجية التي 
تتأثر بها الإدارة المالية عديدة منها ما هو سياسى ومنها ما هو اقتصادى بالإضافة 


إلى المتغيرات الاجتماعية. ومن أهم متغيرات البيئة الخارجية التي تؤثر على أداء 
الآدازة اال ك متظمات الأعمال العاصره 


أ- التضخم النقدي: 

إن التضخم النقدي يؤثر تأثيراً كبيراً على منظمات الأعمال ويصفة خاصة 
على عملياتها المالية» الأمر الذي يزيد من أعباء المديرين الماليينء الذين أصبحوا 
يصرظرن نجرا اكبيراً من أوقاتيم ك مواجهة نتافم الارضاع بف الأجون والفواش: 
والاتققاش يك أسعاز الأسهم والستدات:.كما آن الأرشاع: ك معدل الفاكدة الناتج 
عن التضخم يؤدي بدوره إلى ارتفاع معدل الفائدة 4 الديون. من ناحية أخرى فإن 
مات الأضماق تسد ے2 عماياقيا على اتح غر اال اة على ال 
الدقيق الفكانيف والإيرادات الحا .وهذا آم ر۷ يكرن سيلا بے ظل الخ 
النقدي حيث إن تكاليف العمل و الاخ ليوات تتغير بشكل كبير ومؤثرء وهذا 
بدوره يضاعف من صعوبة ولف ]عا السرا هة كما أن التضخم يسبب 
ارتفاعاً كبيراً ‏ راس ا مال الضروري اللائتاج والتوؤزيع» حيث إنه إذا ما تم بيع 
المخزون من السلع فاقييقا من اماج وهذا بحلا ثمناً أعلى. كما أن 
تكاليف التوسع وعمليات الإحلال والتجديد ترتفع» وكذلك مطالبة العاملين 
بزيادة الأجور» وكل ذلك يمثل,ضغطأ على المديرين الماليين للحصول على رأس مال 
إضاء و نفس الوفللا| إن االمزدضي ركو لك أء| الللة يحاول تخفيض نسبة 
التضخم عن طريق تقيد عرض المال الممكن إفراضه؛ وهذا يزيد من معدل الفائدة 
مما يزيد من تكلفة ردن انان بالإضافة إلى ذلك فإن اجه المرتفع يؤدي إلى 
تسوية الأرباح اه التقارير المالية نظرا لتآثير الت ##كقييم بضاعة آخر 
نةه وفوجوزات التظلمة ومظلوياقيا» وعلى نفقات اسثياذكف الوحوداف» والتدشقات 
الا ا 
ب- تقلب اسعاز القافدة وصرف العملات الأجنبية ؛ 


إن عدم استقرار أسعار الفائدة له تأثيره الحبير على آداء الإدارة المالية 


وقراراتها» وخاصة عندما تكون تقلباتها مرتفعة وخلال فترة قصيرة» حيث يؤدي 


ذلك إلى حركة تنقل الأموال سعياً وراء الفائدة الأعلى» الأمر الذي يؤثر تآثيرا 
كبيراً على مصادر التمويل قصيرة الأجل: وهذا يؤر ج أداء المدين المالي ويريكة 
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ويجعله كثير التردد» وخاصة عند اضطراره إلى الدخول ب اتفاقيات تمويل عن 
طريق الاقتراض» وغير ذلك من الأمور المتعلقة بمصادر التمويل. 
كفا أن تقلناف اسار خا اللات الأعفية وك کر على ادا 
منظمات الأعمال» وإدارتها المالية» التي تتطلب أعمالبم القيام بعملية استيراد 
وتصدير المواد والسلع التي تتعامل بهاء الأمر الذي يزيد من حدة المخاطر التي 
تتعرض لبا هذه المنظمات وإدارتها المالية من جراء هذه التقلبات. 
ج - المنظمات المالية : 
تمثل منظمات الأعمال المالية أهم أجزاء البيئة الاقتصادية التي تعمل من 
خلالها الإدارة المالية 2 منظمات الأعمال المعاصرة. وتتمثل المنظمات المالية بالأسواق 
المالية والمنظمات المالية الأخرى: 
هناك علاقة بين الأسواق المالية والإدارة المالية» حيث يقوم المدير المالي 
بتمويل الأنشطة المختلفة ل2 منظمته من مصادر مالية متعددة» مثل القروض وبيع 
الأسهم والسندات» وتتمثل مسؤولية المدير المالي الرئيسة © الحصول على الأموال 
الضرورية لمنظمتهء والمساهمة 24 تخصيص هذه الأموال بين استخدامات معينة 
(أصول) كالمخزون والمباني والآلات والمقدات والمدينين... الخ» كذلك يجب عليه 
إدارة دورة التدفق النقدي ودفع أجور العاملين ودفع تكاليف المواد الأولية والنصف 
المصنعة. كما عليه إنتاج السلع أو تقديم الخدمات التي ينتج عنها التدفقات النقدية 
الداخلة إلى منظمته. 


والمدير المالي يؤدي عمله ضمن شبكة مالية معقدة ؛ لآن عمليات الادخار 


والامتكمار .ف الأشتضناة المفاضر ‏ مجر من قبل هده منظمات اتتضادية مخطلفة 
فعض التطلوات تخر هن اخال انكر مها سهد يف ال كول الها وليذا 
يكون لذيها آموال مذخرة فائضة تحتفظ. بها ذا شكل آصول مالية: وبعضها 
الأآكر نين التظمات الافتصدادية: بكرن انخارها اقل سن استتتارها .ف الأضوزل 
الحقيقة» وبالتالي تضطر لسد هذا العجز ب2 الادخار من خلال الحصول على 


تكون الأسواق الايا من جس العمليات التهارية واقالية الى ردي إن 
خلق ونقل أصول مالية والتزامات مالية؛ ونتم بعض هذه العمليات من خلال منظمات 
منظمة بشكل رسمي» كأسواق الأوراق المالية المنظمة (البورصات»» بينما تتم 
أكثر العمليات التجارية والمالية عن طريق السماسرة خارج البورصات المنظمة: 
بالإضافة إلى العمليات التي يقوم بها الأفراد مع بنوك الادخار ومع المتاجر والمنظمات 
المالية الأخرىء» والتي تؤدي أيضاً إلى خلق أصول والتزامات مالية» وبالتالي تشكل 
أسواقاً مالية. وهذا يعني أن الأسواق ا مالية لا تقع ب4 أماكن أو أبنية معينة ومحددة: 
ولكنها توجد أينما وجدت المعاملات التي تؤدي إلى خلق أصول والتزامات مالية. 
هذا ويمكن التمييز بين نوعين من الأسواق المالية: أسواق النقد (المال) وأسواق رأس 
المال» فعندما يكون ١ء‏ تنا ادح 11ب المالية المتداولة خلال سنة 
فأقل» فإن هذه العمليا هق تيفل اساد او ماود استحقاق هذه الأدوات 
المالية المتداولة لأكثر فة . كان فاك بتكل ألا نرأس المال. 

وتعتبر أسواق الأوراق المالية من المنظمات المالية المهمة» وهي تتكون من 
مجموعتين: مجموعة الل||اق الأوليقء وقي التي تهاع فال |الإصدارات الجديدة من 
أسهم منظمات الأعما ||| نتاف وبؤهذاتها ‏ افير رة ا الخ ص #2 عمليات هذه 
الأسواق بنوك الاستتطاو||التي تقوم بتلراء الأوراق الال الجديدة الصادرة من 
منظمات أعمال مَختلفة» ومن ثم بيعها للمستثمرين لأول مرة. والمجموعة الثانية هي 
الأسواق الثانوية *#وهي الأسواق التي تباع وتشترى فيها الأسهم»والسندات أي أنها 
نوق لقداول الآسهم رامات سيف وجه اندي من السماسرة ومكاف الخال 
المالي وهي قد تكون منظمة أو غير منظمة حسب شروط العضوية والعمولات 
وغيرها . 

أما المنظمات المالية الأخرى التي تعمل من خلالها الإدارة المالية التي تمثل أحد 
فنكونات بها الاقتصادية: تون من :+ 


> ارت اهارت وه الى عترم يدوي ااا اا من خان ون 
الودائع من الأفراد والمنظمات التي لديها فائض من الأموال ومنحها لأفراد 
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ات کون عا ارام الأفوال على شتكل قو فن لجل 
2 الأغلب. 

منظمات الادخان والإقراض: وهي التي تسثلم مدخرات المودهين وشستمرها 
على شكل قروض طويلة الأجل» وتمنح للأفراد ومنظمات الأعمال 
الأخرى. 

شركات الشويل» رهي الى تحن مع اررض إلى متظيات 
الأغيناق الأخرى و إل الأفراد مقائيل فواكد تجميز بارتفاعها: 

شركات الثامين غل الحياة: ومن الى قوم سبع الا ضد بمخاطرة 
قفداق البخل يسيب الرفا دا ي فى العجز الجسدى أو العقلي» وتتضمن 
بوالص التامين إل الا ا كف ر ڪات عنصراً من الادخار 
المستكمرين 

صناديق التقاغد والمعاشات: وهي التي تقوم بجمغ المساهمات من العاملين 
والموظفين وجهات أعمالهم» وتقوم باستثمار هذه الأموال 2 الأسواق 
المالية؛ وتقد ا هة الصناديق د لمات معينة» بيعل دوري» لبؤلاء العاملين 
والموظفين» وبعد إحالتهم إلى التقاعد. 

صناديق الاستثمار والصناديق التبادلية: وهي التي تقوم بإصدار أسهمها 
وتبيعها إلى المستثمرين والمدخرين» ثم تستخدم الدخل الناتج بذ الاستثمار 
2 الأوذو 0 25 (الأسهم والسندات) المتداولة 37 (#هواق المالية لصالح 
خم النشرين الذي انها داك فتن يدروم الخاطن الف .قد 
يتعرض لبا المستثمر 2 حالة تركز مدخراته 4 نوع معين من الأوراق 
المالية» وذلك عن طريق شراء أوراق مالية متنوعة ومختلفة من الأسواق 
لصالح حاملي أسهمها من المدخرين والمستثمرين. 


بنوك الاستثمار: وهي التي تتخصص ئ بيع الأوراق المالية التي تصدرها 
منظمات الأعمال المتخلفة لأول مرة» وذلك لمساعدة هذه المنظمات 2 
الحصول على ما تحتاجه من أموال طويلة الأجل» كما تقوم بشراء الأوراق 


المالية التي تصدرها هذه المنظمات بسعر معين وثابتٌ وتقوم بعد ذلك ببيعها 
لمستثمرين ومنظمات أخرى: مستخدمة خبرتها الواسعة 3 الأسواق المالية. 
- المتعاملون بالاستثمار والسماسرة: المتعاملون 2 الاستثمار الذين يشترون 
الأوراق المالية لحسابهم الخاص من البائعين ويبيعونها لمشترين آخرين؛ 
ويشترك هؤلاء مع السماسرة 4 عقد الصفقات المرتبطة بالأوراق المالية 
المضدرة والموجودة فغلا 2 الأمنواق للتداوق. 
وكل هذه المنظمات المالية تقوم بدور الوساطة المالية من خلال عملية جذب 
المدخرات من الأفراد والوحدات الاقتصادية التي لديها فائض من الأموال المدخرة؛ 
ومنح القروض للأفراد والوحدات الاقتضادية التي لديها عجز # الأموال 
والمدخرات» حيث تتم عملية إعادة توزيع الادخار الفائض إلى الأفراد والوحدات 
الاقتصادية المحتاجة» والتي تستطيع وضعه ك الاستخدام الأكثر كفاءة وإنتاجية. 
وتتمثل آهمية الدور الذي يلعبه الوسطاء الماليون 2 كونهم يحققون نقل المدخرات 
من الأفراد والوحدات الاقتصادية التي لديها فائض من الأموال» وتحويلها إلى 
الأفراد والوحدات الاقتصادية التي لديها فرض للاستثمار المربح ! 


ويترتب على المديرين الماليين مسسزؤوليات مهمة 2 عملية الوساطة المالية» لأنهم 
يشكلون جزءاً من العملية التي توزع من خلالما الأموال إلى الاستخدامات الأكثر 
فعالية وإنتاجية» وبالتالي فإنهم يستخدمون الأسواق المالية والوساطة المالية من أجل 
الحصول على أموال من المصادر الخارجية واستخدامها بطرق ذات فاعلية وكفاءة 
عالية. 


د -السياسة المالية للدولة: 


للسياسة اة للدولة اكز كبير غلى الأذارة الخالية ل متظبات الأعمال 
المختلفة» حيث تقوم السياسة المالية للدولة التي تتبعها الحكومة من خلال موازنتها 
بدور مهم 2 تأثيرها على معدلات الفوائد 2 الأسواق المالية» ففي فترات الكساد 
الاقتصادي تزيد الحكومة مصروفاتها (أو) تخفض معدلات الضرائب. 


202 | نطاق الإدارة الماليت وطبيعت 


]| نطاق الإدارة الماليي وطبيعتها 


وهذه السياسة بالإضافة إلى السياسة النقدية التوسعية من قبل البنك 
المركزيء تؤدي إلى الزيادة 2 عرض النقد والازدهار الاقتصادي» وتؤدي 2 الوقت 
نفسه؛ إلى عجز ب4 موازنة الحكومة» و قترة الرواج الاقتصادي والارتفاع 2 
الدخل القومي الحقيقي يزيد دخل الحكومة وتنخفض مصروفاتها الأمر الذي 
يؤدي إلى تحقيق فائض + الموازنة. 

إن مدى تأثير السياسة المالية على معدلات الفوائد يعتمد على الطريقة التي 
تنتهجها الحكومة 4 تحويل العجز » وك استعمال الفائض ك4 موازنتهاء فإذا 
كانت السياسة المالية تهدف إلى توسيع العرض النقدي وتخفيض معدلات الفوائد› 
فيجب على الحكومة أن تمول عجز الميزانية من خلال بيع أوراق مالية من خلال 
البنك المركزي الذي له الخق لوحده من بين جميع المنظمات المالية ‏ توسيع عرض 
النقد من خلال الإقراض والاستثماز. ومن ناحية ثانية إذا كان لدى الحكومة 
فائض ك الموازنة وكان هدف سياستها تخفيض العرض النقدي فيجب عليها أن 
تستخدم هذا الفائ ضالإعادة شراء أوراقها المالية من خلال البنك المركزي. 

ه- البيئة الضريبية : 

إن للنظام الضريبي والبيئة الضريبية:تأثيرها الكبير على الأشكال القانونية 
لمنظمات الأعمال وأدائها. كما لبا تأثيرها الواضح على أداء الإدارة المالية وعلى 
قراراتها» حيث أن الأشكال القانونية لمنظمات الأعمال تتمثل بثلاثة أنواع هي: 
منظمات الأعمال الفردية» وشركات الأشخاص» وشركات الأموال» ولكل 
شكل من هذه مزاياه وعيوبه. 

ومنظمات الأعمال 4 اليمن تعمل 4 ظل نظام ضريبي محكم طبقاً 
لأحكام القانون رقم (31) لسنة 1991م بشأن ضرائب الدخل. ويمكن تعريف 
الضريبة بأنها ((اقتطاع نقدي إلزامي يتحمله المكلف» ويقوم بدفعه بلا مقابل وفقا 
لمقدرته على الدفع مساهمة منه 2 تحمل الأعباء العامة للحكومة)). والمقصود 
باتكلف فردا آو شركة: شحصا قيا أو شخصا موتخم الصراكب 


لتحقيق عدة أهداف منها : 


- هدف مالي: يتمثل 2 الحصول على الأموال لتغطية النفقات العامة للدولة 
مقابل تقديم خدمات التعليم والصحة والأمن والدفاع. 
- هدقف اقتصادي: حيث تستخدم كأداة فمالة 2 التدخل الاقتصادي لمعالجة 
المشاكل المطروحة» وكوسيلة لتنظيم الموارد الاقتصادية المحدودة وتوجيههاء 
ولإحداث مجموعة من الآثار الاقتصادية التي تنعكس على القرارات الخاصة 
بالاستهلاك والإنتاج والادخار والاستثمار. 
- هدف اجتماعي: حيث تستخدم كاأداة لتحقيق التقارب بين طبقات 
المجتمع. 
إن النظام الضريبي له تأثيره على الأشكال القانونية لمنظمات الأعمال وإن 
توضيح ذلك يتمثل ببعض المزايا التي تتمتع بها الشركةرالمساهمة» والمتمثلة 4 أن 
صاك دخلها يخضع لمعدلات ضريبية أقل من معدلات الضتريبة الشخصية. وبالرغم 
من أن أرباحها الموزعة تخضع للازدواج الضريبي»ء إلا أن الرواتب التي تدفعها 
لمديريها وموظفيها تعتبر نفقات وتطرح من صا دخلها من قبل الضرائب» ولذلك 
فإن الرواتب لا تخضع للازدواج الضريبي» ومن ناحية آخرى فإن أرباح المنشآت 
الفردية وشركات التضامن تخضعلمعدلات:الضريبة الشخصية حيث إن هذه الأرباح 
تضاف إلى دخل المالك وشركات الأفراد قبل حساب الضريبة كلهاء فإذا تقاضى 
المالك أو الشريك رواتب من المنشأة فهذه الرواتب تطرح من أرباح المنشأة. ولكنها 
تضاف إلى دخله الشخصيء وبالتالي تخضع للضريبة» وبالإضافة إلى ذلك فإن 
معدلات الضريبة الشخصية بشكل عام أعلى من معدلات ضريبة الدخل على 
الشركات المساهمة. 
إن ضريبة الدخل تؤثر على القرارات المالية المهمة» وبالتالي على قيمة أسهم 
الشركة + السوق» ويتمثل ذلك فيما يلي : 


= إق السمكومة تى هونا من سئولة الشركة هتن اة اتةه فف 
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عملهاء وينتج عن ذلك تأثير سلبي على صا الريح لكون الضريبة تقتطع 
منه. 

إن جباية الضريبة قد تغير نمط تشتت صا التدفقات النقدية الخاصة 
بالشركات مما يؤثر على حجم المخاطر التي تواجههاء فتزيد بسبب زيادة 
التشتت. 

كما أن المزايا الضريبية التي يعطيها القانون للاقتراض وللمصاريف 
التشغيلية عن طريق السماح باقتطاع الفواتير والمصاريف من الأرباح قبل 
احتساب الضريبة» الأمر الذي يؤثر 2 بعض القرارات التمويلية والتشغيلية 
للشركة مثل قرار الحصول على الآموال تعن طريق الاقتراض أو عن طريق 
أموال الملكية ( حقوق الملكية): وإقرار كيفية حساب قسط الإهلاك» 
أما تأثير الضلريبة على الجوانب التمويلية والتشغيلية فتتمثل فيما يلى : 

إن التمويل بأموال الاقتراض يؤدي إلى دفع ضراتب أقل لآن الفوائد تطرح 
من الأرباح قبل حساب الضرائب على هذه الأرباح. 

المبالغة 2 قسط الإهلاك مما يؤدي إلى دفع ضرائب أقل» إذا سمح القانون 
بذلك ؛ لآنَّ قسط الإهلاك يطرح من الدخل قبل احتساب الضريبة. 

إن قرار استمجار الأصل الثابت أو شرائه يتوقف على مبلغ الضريبة» فإن 
كانت أجرة الأصل أكثر من قسط الإهلاك» فإنه ينتج عن ذلك وفرٌ 
كدري تفه الشركة إذا استاحرت الأصل بدلا من شراقة. 

إن قراز تشي بضاعة انحن الدة يظريةة ما دخ هرا : خن ارلا عا التضح: 
حيث يخرج من المخازن البضاعة الجديدة ذات الأسعار العالية» بسبب التضخم» 
ونبقى فيها النشاعة ذاث الأسهان الرخيصة تسبياء آعه أن بضاعة اشر اكدة 


ستكون هي البضاعة الرخيصة مما يساعد على تخفيض حجم الربح الخاضع 
للضريبة» وبالتالي حجم الضريبة. 


و - العملاء : 

تقوم منظمات الأعمال ببيع منتجاتها من السلع والخدمات للعملاء 4 سوق السلع 
والخدمات» وبالتالي تحصل على إيراداتها من عملية البيع أو من سوق السلع والخدمات؛ أي: 
أن الطلب على السلع والخدمات ينشأ من هذه السوق» وإن حجم المبيعات وأسعارها يعتمد 
على بنية السوق وعلى درجة المنافسة؛ فإذا كانت المنظمة تعمل ب مجال تتميز بالمنافسة 
الكاملة: أي أن هناك عددا كبيرا من المنتجين فإن أحدا من هؤلاء المنتجين لا يستطيع 
التأثير على عرض السلعة # السوق أو على سعر بيع السلعة أو الخدمة؛ وهذا يعني أن المنظمة 
تستطيع أن تبيع كل ما تنتجه بالسعر السائد 4 السوق» ولكنها لا تستطيع التأثير عليه. أما 
إذا كانت المنظمة تعمل بج سوق تخو ال8 كفي أي: أن هناك عدداً قليلاً من المنتجين 
فيكون لدى إدارة المنظمة حرية أكبر ك تحديد سعر بيع المنتج من السلع والخدمات وكمية 
المبيعات» وتزداد مقدرتها احكم الل #البيلغ/ الك االو ضة. 

وتتأثر المبيعات]أبلآوضاع الاقتطادية ومعدلاك انمو 2 الناتج المحلي 
الإجمالي ومدى تأثرا السؤق بالتقلبات الاقتصادية أواذؤزات الأعمال» فإذا كان 
الاقتصاد القومي يتوسلإ| وأينمو[بمهقلات' عاليةء قإن كل المنظمات ستستفيد من 
ذلك وتزداد مبيعاتها و||[اللهاء [ نر رع ماوت | اللاب درجة الاستفادةء أما 
إذا كان الاقتصاد القومي يتراجع» فإن معظم منظمات الأعمال ستتأثر وتنخفض 
مبيعاتها وأرباحها ؤبدرجات متفاوتة أيضاً » حسب درجة التكساد الاقتصادي, 
وهناك بعض الىق تتأثر بشدة بالدورة الاقتصاد© ا2صناعة السيارات 
والالككرونيات وصشاهة الآلات و ادات كفا آن هناك صتاعات أقل اترا بالدورة 
الاقتضادية كضنتاصة احواد الغذائية واكرافق العامة 


ز - الموردون : 
تحصل منظمات الأعمال على عوامل الإنتاج التي تستخدمها لإنتاج السلع 
والخدمات من مواد أولية ومستلزمات الإنتاج والمستلزمات الخدمية والآلات 
والتجهيزات وغيرها من الموردين 4 الأسواق. إن أسعار غوامل الإنتاج من المواد 
a a‏ اللعيلية E EN‏ رهز ان ا تكن 
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التكاليف: وتتأثر أسعار عوامل الإنتاج وبالتالي تكاليف الإنتاج ب4 المنظمة 
باللتتروظ والأوشاع السناكية ك اران بالتحديد: إن الوظرة ك عرض اراد 
والمستلزمات عند مستوى معين من الطلب عليها يؤثر على سعرها فيخفضه ويرفعه 
کا النقص يف القرض» أ + إن غرض هرال الاج واسارها اتحددها درج 
المتاقيية الساكدة .فك السوقه اذا كانت اناف حكاهلة :كان اط اة 
يقني سن قرو ا رفوو ماتا واکان مها اما ]ذا كانت فة 
السوق تتميز بدرجة عالية من الاحتكارء؛ فإن المنظمة ستكون تحت رحمة منتج 
واحد أو عدد قليل من المنتجين الذين يتحكمون بعرض المادة وأسعارهاء بالإضافة 
إلى أن هتاف مشيرات اتشرى كوكر .ف تخد النياتية النتظمة ب سالة كرون المواد 
والمستلزمات الأخرى مستوردة مثل معدل التضخم النقدي ومعدل صرف العملة 2 
البلد الذي يتم الاستبر هيلات" با راتوا د رسوم لقي والتأمين التي تحددها 
شركات التأمين. 

وهكذا نرى كيف أن الموردين وأسواق المواد الآولية والمستلزمات الإنتاجية 
أو الخدمية الأخرى تؤكًا| || | على ؤداء لاد اة المالية وعلى كا | إإأتها. 

ح - التشريعات والقوائين الحكومية: 

إن للتشريعات والقوانين الحكومية دورا مهما بك إداررة حياة المجتمع وخاصة 
2 المجالات الاقتصادية مما يؤثر على أداء منظمات الأعمال بشكل مباشر وغير 
مباشي وغل آداء ا اكالية فهاء وذلك من خلال إهكار القتوافين والتشريعات 
المختلفة المنظمة للسياسات ا مالية والنقدية» وتلك المتعلقة بالتجارة الخارجية: التي 
تنظ االات اتوي بكامرافق العامة وغيرها: 


طالسياسة لان تعلق «ابراذات الحكرمة وضفاتها + وبالمسد أو الشاتضن او 
التوازن 2 الموازنة الحكومية» وتستطيع الحكومة استعمال السياسة المالية للدفع بعملية 
النمو أو الحد من التوسع التضخمي على مستوى الاقتصاد القوميء فإذا قامت بزيادة الإنفاق 
وتخفيض معدلات الضرائب والرسوم» فإن ذلك يؤدي إلى زيادة الطلب الكلي؛ وبالتالي زيادة 
الطلب على السلع والخدمات على جميع منظمات الأعمال؛ وذلك بحسب مرونة الطلب 


بالنسبة للدخل على السلعة أو الخدمة أما إذا لجأت الحكومة إلى زيادة الضرائب وتخفيض 
ازاف :كان »ذلك يود إل 'تخفيض أطي الكل وبالنا هن الطاب على الع 
والخدمات» وتكون وزارة المالية هي المسؤولة عن السياسة المالية. 

أما السياسة النقدية فإنها تتعلق بمراقبة معدلات النمو بالنسبة للعرض 
النقدي بغرض تحريك النشاط الاقتصادي ومحارية التضخم» فإذا قامت السلطات 
النقدية برفع معدلات نمو العرض النقدي» فإن ذلك يؤدي على انخفاض معدلات 
الفائدة» وزيادة الإنفاق الاستتماري» وتوسع النشاط الاقتصادي» والعڪس 
صحيح» إذا ما قررت السلطات النقدية إتباع سياسة الحد من معدلات نمو العرض 
النقدي» فإن ذلك يؤدي إلى ارتفاع معدلات الفتائدة» وانخفاض الإنفاق الاستثماري» 
وتقلص النشاط الاقتصادي: 


والبنك المركزي لعا الذي ييي البشاضة النقايق من خلال استخدم أدوات 
السياسة النقدية» لتحقيق الأهداف الاقتصادية المرغوبة» مثل الاحتياطي القانوني» 
ومعدل إعادة الخص ك اها 80 ZZ‏ 1لا1 ديد نسبة الاحتياطي 
القانوني على الودائع الكل لبجب[ نوتقلى لد ىرا بجناك]المرط ايا مما يؤدي إلى تخفيض 
الاحتياطات الفائضة لديه»ء الأمر الذي يحد من قدرة البنوك التجارية على الإقفراض 
مما يؤدي إلى تقليص على مستوى السيولة للاقتصاد القومي ويرفع معدلات الفائدة» 
والعكس صحيح؛: كما أن رفع معدل إعادة الخصم يرفع تكلفة الأموال على 
المصارف التجارية عندما تلجأ إلى الاقتراض من البنك المركزي» وهذا يؤدي بها إلى 
رفع أسعان الفاقدة لعملاكها؛ وبالعكس» وعبات السؤق المفتوبحة .تماق بد خل 
البنك المركزي 4# سوق أذونات الخزينة بائعا أو مشترياً. فإذا تدخل بائعاء فإنه 
يخفض أسعارها 4 السوق ويمتص بعض السيولة من الاقتصاد القومي ويرفع 
زات الاقف و بالمكس إذا تنكل مرها 


الحصسن .ف كلح افج الخازسية لخهاية العا ااكنلية من طا البضاكه 
المنكوودة: كما فقا أن تكسم التصضودين بايساد ستاذيق لدع الصبادراك» فزن 
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قامت برفع التعرفة الجمركية أو أخضعت استيرادات البضائع لنظام الحصص» 
فإنها تزيد الطلب على الإنتاج المحلي مما يؤدي على توسع النشاط الاقتصادي: 
وبالعكس: كذلك إذا قامت الحكومة بإنشاء صناديق لدعم الصادرات فإنها 
تساعد على توسع الصناعات التصديرية» وبالتالي رفع وتيرة النشاط الاقتصادي. 
كما أن الحكومة تستطيع من خلال تحديد أسعار الخدمات التي تقدمها 
المرافق العامة كخ مات المام و التكيرماء والتلقون وغيرها من الشدمات يفرط الحد 
من أرباحها ومن تخفيض تككلفة هذه الخدمات على المجتمع» من خلال تسعير هذه 
الخدمات بالكلفة أو أقل من ذلك من خلال مساعدة المرافق لسد العجز. وهكذا 
نرى مدى تأثير السياسة المالية والنقدية التق تتبعها الحكومة على أداء الإدارة المالية 
2 منظمات الأعمال. 
3.. المعلومات والبياتايتا المالية ؛ 
المعلومات والبطا ا اة متجلمة الأعمال لطع تأر كبير على أداء 
الإيرادات المالية إذ إن المعلومات والبيانات المالية هي الأسأش الذي يعتمد عليه ب 
عملية التخطيط والتحليل المالي» وتقييم قدرة المنظمة على تحقيق أهدافهاء كما 
أنها تساعد الإدارة المالية على اتخاذ"القرارات“المالية. ويعتمد التخطيط المالي على 
المعلومات والبيانات المتوفرة عن الماضي والمتصلة بنشاط المنظمة» والتي تمثل أساس 
الانطلاق نحو المستقبل»: هذا من ناحية أخرى» فإن مجرد وجود البيانات والمعلومات 
وحده لا يكفي» وإنما يتطلب الأمر القيام بتحليل هذه البيانات والمعلومات بغرض 
إيجاد علاقات مختلفة تعطي مؤشرات ودلالات معينة تفيد عملية التخطيط واتخاذ 
الشراوا ت 
تند الأطراف المتمة بالبياثات والمعلومات المالية سوا كان ذلك مصيورة 
مباشرة أو غير مباشرة» والمهتمون بالمعلومات والبيانات المالية بصورة مباشرة هم : 


أ- المستثمرون: وهم أصحاب المصلحة الرئيسة› بصفتهم حملة أسهم المنظمة› 2 
دوري» ولہذا فإن على إدارة المنظمة موافاتهم بالتقارير المالية بصفة دورية. 


ب -المديرون: فالمديرون هم المسؤولون عن آداء المنظمة وتسيير شؤونهاء وهم صانعو 
القرارات الإدارية والمالية ومتخذوهاء لذلك فهم يحتاجون إلى المعلومات والبيانات 
المفتلقة ا أنشطة المنظمة المخلفة) :وذلك بهدف عرض تاح اعمال النظمة على 
السكوين» مخوليل على عسي كفا أزاع ولائقهي ري اذام الوبهدات 
الإدارية المختلفة». وتقييم السياسات الإدارية المتبعة» بالإضافة إلى استخدام تلك 
البيانات والمعلومات بمسؤوليات التخطيط والتحليل المالي بكفاءة وفاعلية. 


عت الداقنون: سواء.ظويلو الأجل أو قصيرو الأجل: قالدافثون طويلو الأجل» مل 
حملة السندات» وهم الذي يقرضون المشروع قروضاً طويلة الأجل تسدد بعد 
عدة سنوات» وينحصر_اد9هله]8 يفهلامة أصل القرض وسداد الفوائد 
السنويةء ويحتا جو رؤا شاا عار ازوف على ذلك. 
أما الداكنون قصي يالا جل ا لجاب الديون الو ليجب أن تسدد خلال فترة 
السنة» كمانحي الائتمان التجاري والمصرك» وهم يهتمون بمعرفة قدرة 
المنظمة على اشلذاذ) التزاماته © مواعيدهاء (الأطو) الذي يجعل البيانات 
والمعلومات الماللا] الالتسبل لوجليرا طاو ريل لمعرافة إفائج الأعمال الجارية : 
وقدرة المشروع لغ ل!] |الوفال بالكراتناته كرد إلا جلا ا 

د-المملاء: وهم بول 00 5101207717 110 900 له التاكد من مركزه 
المالي ومدى قدرته على الوفاء بالتزاماته. 
بالاضنافة إن الأطراف السارقة حاف العاملوخ بف المنظية ‏ وتات العبان 
الذيخ. يسشيدون آيضا من رمات يانات اكالية. خلى اسان آنا 
#مكديم من الساومة فا اق يدون الكجون والمكانات واتحرافن 
تخسن ررك العمل اكادية والذوياف الها ع كينا أن عنافالحياك 
الحكومية المقكلفة مل وان المنتاعة والتجارة؟ ومصلحة الراك 
وآجهزة التخطيظ. والمراقبة: تهتم بالبياثات. والمعلوصات المالية الخاصة 
اة لأقراصن خط ورهانية تم المضلحة العامة وة ولاف 
إلى الأطراف المعنية بالمعلومات المالية بصورة مباشرة فهناك أطراف أخرى 
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تهتم بذلك بصورة غير مباشرة مثل المحللين الماليين» والجمعيات» والغرف 
التجارية والصناعية» ونقابات العمال؛ والمصالح الحكومية المعنية. 
يمكن أن تتحصر مصادر المعلومات والبيانات المالية الصادرة عن المنظمة 2 
مصدرين رئيسين؛ هما: 
أ- النظام المحاسبي: 

فكل منظمة لا بد أن تكون على علم بنتائج الأعمال التي تقوم بها وبكل 
الأنشطة المالية التي تمت خلال فترة زمنية معينة» ويقوم النظام المحاسبي بدور كبير 
4 توفير مثل هذه المعلومات والبيانات» فهو يقوم بتسجيل وحفظ كل الوقائع المالية 
التي تتم 2# المنظمة وتوصيلها إلى الآطراف المعتية بهدف تسهيل عملية اتخاذ 
القرارات» وتقييم أداء المنظمة» وبما يخدم أعمال الرقابة. 

وقد عرفت جمعية المحاسبة الأمريكية (۸.۸.۸) المحاسبة بأنها: ((عملية 
جمع المعلومات الاقتطادية وقياسها وتوصيلها لترشيلاة|الإاحكم الشخصي على 
الأمور» ولاستخدامها ب2 اتخاذ القرارات من قبل هتات | مختلفة من مستخدمي 
المعلومات الاقتصادية))| 

ونستنتج من هذا التعريف أن المحاسبة تقوم بثلاث وظائف رئيسة هي: تجميع 
البيانات» وقياس كي وتوصيلها إلى الأطراف المعنية» وعملية تفل البيانات تتضمن 
تسجيل وتحليل “الإ © الاقتصادية كك السجلات المح ئل دفاتر اليومية 
والأستاذ» والتي تعتبر ذات طبيعة تاريخية» لأن ما يسجل فيها هو من الواقع بعد 
حدوثه. وقياس البيانات: هي عملية ترجمة الأحداث الاقتصادية لموجودات المنظمة: 
ثم تأتي بعد ذلك عملية توصيل المعلومات التي تم جمعها وقياسها إلى الأطراف المعنية 
بشكل دوري من خلال التقارير والقوائم التي يجب أن تتصف بالدقة. 


ب - التقارير السنوية : 
تسكلى اهارو اة تامام .كبيس مخ :كل اأطراف الخ بامعلوفاك 
اتات أكالية: :ولو اتش مرت قفن قفدت أقاءها العارين يعضا من امنيفياء 


بسبب المبالغة ب المديح والإطراء وتركيزها على الشكل والزخرقة والبدف الرئيس 
من إصدارها هو إطلاع الأطراف ال معنية على نتائج عمليات المنظمة ووضعها المالي. 
فالمحللون الماليون والمستثمرون يهتمون بها؛ لكونها تقدم معلومات أكثر تفصيلاً 
وتحتوي على وثائق ونشرات تمكنهم من الحكم على سلوك الإدارة به مجال 
الأعمال الخطلفة+ ومناقشة البرامع التي هودق إلى مطويو المنظئة بذ المستقبل» وهي 
قران ت ان وات ورا ر طرق عاديا ا :فاون كان 
افتمامهم ينص بضورة اساسية على البيانات القى'تحتوى عليها التهارير السنوية: 
لآنها تساعدهم على تقييم وضع المنظمة والتأكد من قدرته على سداد فوائد 
وأكساظ ويوئة القتضيرة والطويلة الأ ك اخ الشعفافها: 
وتصدر التقارير السفوية ب تاريخ محدد» 2 الآغلب 2 بداية شهر يناير من 
كل عام» وهي تتضمر اكل الاق .)اي الإ العمليات التي تمت خلال 
السنة المالية المنصرمة #لإلخطط المستقئلية٠‏ والقوائةة/#لية. وبشكل عام فإن 
التقارير السنوية تركا واي نوكين من اليكانات هما ٠‏ 
- البيان الكتابل)! أوغالياً ما يظهر يغلى شكل| لطاب من رئيس مجلس 
الإدارة موجا| اللاب امد نيف رحا اتم | اال المنظمة خلال السنة 
المنتهية» ويستعرض التطورات الجديدة التي من شأنها التأثير على العمليات 
المستقبلهة 
- البيان ا والمتمثل بالقوائم المالية الأساسي و #كائمة الدخل التي 
تحتوي على حسابات التشغيل والمتاجرة والأرباح والخسائر» وقائمة توزيع 
الأرباح» وقائمة المركز المالي (الميزانية العمومية)ء وقائمة التدفقات 
النقدية. 
وتتمثل عناصر القوائم المالية فيما يلي : 


أ -قائمة الدخل : 


تسمى أيضا بقائمة حساب الأرباح والخسائرء وهي بيان يلخص إيرادات 
المنظمة ونفقاتها خلال فترة زمنية معينة» عادة ما تكون سنةء أي: أنها تبين نتائج 
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العمليات التشغيلية التي قامت بها وما أسفرت عنه هذه العمليات من تحقيق أرباح أو 
كسان وشاكية الدكل سكو من ارادا ت و اتقات و اة ا 

مفو الإيرادالف النفن اتركينى ذا قفا الدكل ريع الحصيوق هليها من بي 
المنتجات سواء كانت سلعاً أو خدمات أو إيجارات وعمولات» أو بيع جزء من 
الموجودات» ويمكن حساب صا المبيعات من الفرق بين إجمالي المبيعات مطروحا 
منها المردودات» والخصومات المسموح بها للعملاء لتشجيعهم على شراء كميات 
أكبر من البضاعة. 

والنفقات هي التكاليف أو المصروفات التي تدفعها المنظمة للحصول على 
الإيرادات» وأهم بند 2 مجموعةالتكاليت هلل كلفة المبيعات التي تتحملها لشراء 
مستلزمات العملية الإنتا 0ا الموات كيم #الهاك.... الخ. وهناك مصروفات 
أخرى تدفعها مثل: المرقليف:. والابجارايعا) ومخماح ات الضمان الاجتماعيء 
والضرائب؛ وفوائد الات 9 

والمكون الثالك سواصاة الدخل] الذي يمثل خلج جمع بنود النفقات من 
مجموع الإيرادات. فإد | لكان الأيراكات أكثر إن النطقلات: فمعناه أن المنظمة 
تحقق ربحاًء وإن كانت اقل فمعنى ذلك أنها تحقق خسارة. 

ب - قائمة المركز المالي : 

وهي بيان يوضح الوضع المالي للمنظمة 4 أي لحظة زمنية» وقد يختلف 
الوضع بين فترة زمنية وأخرى. ويظهر 2 الجانب الأيمن من القائمة الموجودات» بينما 
يوضح الجانب الأيسر المطلوبات وحقوق الملكية» ولا بد من توازن جانبي القائمة» 


یت درفب الورجودات خسب سيؤلفياء آى اخده اللاضمة اتترا إلى عة بحسب 
مجموعات» كل مجموعة مكونة من البنود التي تتميز بصفات مشتركة› 
فنلاحظ الموجودات المتداولة قد وضعت أولاً ب2 قائمة المركز ال مالي مبتدثه بالنقد 
الجاهن ثم فليها الحسايات المدينة+ ثم المخزون السلعيء ويلى متجموعة اللوجودات 
المتداولة» مجموعة أخرى هي الاستثمارات» ثم الموجودات الثابتة» والموجودات 


الأخرى. أما المطلوبات فهي موضحة أيضاً بالترتيب الزمني الذي تدفع فيه إبتداءً 
من الظلويات كين الأجل وى نوق اللكية 
© الموجودات أو الأصول : 

وهي تمثل الممتلكات الحالية تحملة الأسهم أو أصحاب المنظمة؛ ويعبر عنها 
بقيم نقدية معينة وتشكل 4# نفس الوقت مورداً اقتصاديا رئيسيّاً لباء وتكمن 
أهمية الموجودات كونها قابلة للتحويل إلى نقدية» ولا تتمتع به من قدرة على تحقيق 
الإيرادات على مدى سنين عديدة من المستقبل» وتظهر الموجودات 2 الميزانية مرتبة 
حسب درجة سيولتهاء وعلى التوالي» فأولها الموجودات المتداولة» الاستثمارات: 
الموجودات الثابتة ثم الموجودات الأخلاك؟ وذلاعا كما يلي : 

© الموجودات المتداولة : 

وهي الممتلكات التي تتصف بقدرتها على التحول إلى نقدية خلال فترة 
قصيرة لا تتعدى الس ايها احدة: وتَشمل انعد ك الاق ع الحسابات الجارية 
4 البنوك. وتعتبر النظيةآذات شأن كير لأنها تشاحكل] سيولة فورية يستعملها 
المدير المالي للوفاء بالالتزامات تجاه الغيرء و الصرف اليومي على العمليات 
الإدارية والجارية. أما الحسابات"الكتاينةضولق"متبالغ مستحقة للمنظمة من عملائها 
الذين يشترون منتجاتها بشروط وتسهيلات آجلة» ويتوجب ليها دفع آثمانها 2 
تواريخ معينة أو دا 1001000 05 00 ج الحسابات المدينة وفقاً 
تاساك البيعية ااج ا فة .ومست العرك المائد جتنن عضن الشرحقابة 
وعملائها مثل التسهيلات التي تمنح للعملاء لتشجيعهم على شراء كميات آڪبرء 
أن العا القن يرتيظون قود شرام الات التقرات طويلة. 


رة المخاطظر الفاح لدم تحمل السات ال ك مر اعدا تقوم 
الإدارة المالية باتخاذ الإجراءات الاحترازية» مثل: تكوين احتياطي خاص بالديون 
المتكواك ف تخا آنا إذا قزر تحصيلها كايا ذم تقل هذه الحسابات إلن 
بند الديون المعدومة. وآخر بند 4 مجموعة الموجودات المتداولة هو المخزون السلعي: 
أي البضاعة 4 المخازن: وتتكون من المنتجات المتوقع بيعهاء أو المواد الخام المتوقع 
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استعمالها ‏ عملية الإنتاج» وغالباً ما تكون البضائع 2 المنظمات التجارية جاهزة 
الصنع ولا تحتاج إلا لتجهيزها للبيع 4 السوق: ج المنظمات الصناعية: فإن الأمر 
يختلف» فبعض البضائع تكون تامة الصنع أو نصف مصنعة:ء أو جاهزة للبيع 
ومازالت 4 حالة مواد خام تنتظر استخدامهاء وتظهر جميعها تحت بند المخزون 2 
قائمة المركز المالي » ومن ناحية أخرى يتم تقسيم الموجودات إلى موجودات متداولة 
وغير متداولة والموجودات غير المتداولة تنقسم إلى ملموس وغير ملموس. 

© الموجودات الثابتة : 


وتتمثل بمقدار الأموال المستثمرة ب4 المباني والأراضي والآلات» أي: تلك المبالغ 
التي دفعتها المنظمة 2 الماضي مقابل حص ولا كلىالموجودات» والتي تعمل على خلق 
النقد وتوليد الأرباح مع مرور الزمن؛: ولكنها لا تَمثل نقداً متاحاً 4 الوقت 
الحاضرء ومن المهم أن تكون هذه الموجودات مملوكه بالكامل لأصحاب المنظمة› 
ولذلك تعتبر من الموارد طويلة الأجل التي يتم استغلالها لفترة تزيد على السنة» 
وتعطي مردودا قد يلهو لمكنوات عديد توك المستقبل. 
© الموجودات الأخرى : 
تشمل هذه اللالاعة اسو دصو اميزاللة|| العمومية بعض أوجه 
المدفوعات التي تم الوفاء بها مقدماء مث الإيجارات المدفوعة مقدماء ويستمر 
مفعونبا إلى ال 00000220 0 0 تماق بجوانب مثل 
اله او س الكفتصناةة اال الفط لاحره حضوت اة او 
مخصصات الضيافة والسفر» وكذلك العريونات التي تدفع مقدماً لضمان الحصول 


على البضاعة فور وصولبا. 


© المطلويات : 
وتشكل الجانب الأيسر من الميزانية العمومية» وتعرف كذلك بالخصوم» 
التزامات ( مطالبات) مستحقة على الموجودات يتوجب سدادها للدائنين أو الموردين 


التجاريين. وتنقسم إلى قسمين: مطلوبات متداولة قصيرة الأجل» ومطلوبات طويلة 
الأجل. 
أ - المطلوبات المتداولة : 
وهي الالتزامات التي يتوجب على المنظمة الوفاء بها خلال فترة زمنية قصيرة 
لا تتجاوز السنة المالية الواحدة» وتدفع للموردين التجاريين والدائنين وتغطية 
المدفوعة ومخصصات الضمان الاجتماعي» بالإضافة إلى المبالغ المدفوعة مقدما 
مثل: الإيجارات أو العربونات التي تدفع 2 الحال مقابل الحصول على البضاعة ب2 
المستقبل القريب» كما تستعمل المظلوبات المتداولة لتمويل الموجودات المتداولة 
موضحة بذلك صلة العلاقة الوطيدة بين هذين الشقين 2 الميزانية العمومية. 
ب -المطلوبات طويلة الأجل : 
وهي التزامات مالية على المنظمة ولكنها تستحق الدفع خلال مدة سنة أو 
أكثرء وهي الديون متوسطة وطويلة الأجل مثل السندات والرهونات العقارية 
والقروض المباشرة. 
* حقوق الملكية : 
وهي حقوق أصحاب المنظمة› و تمثل ما قدموه من أموال لأجل استثمارهاء 
بالإضافة إلى الأرباح التي تحققت وحجزت بقصد إعادة استثمارهًا أو الاحتفاظ بها 
على شكل احتياطات قانونية أو اختيارية» والأسهم العادية» والأسهم الممتازة. 
© رأس المال المدفوع : 


الأسهم من الفرق بين قيمة الموجودات والمطلوبات. 
ج - قائمة الأرباح المحتجزة : 
الأرباح المحتجزة وهي جزء معان من الأرباح تحتفظ به منظمة الأعمال بعد 
تحديد النسبة التي ستوزعها على المساهمين. وكلما زادت الأرباح المحتجزة قل 


0 نطاق الإدارة الماليت وطبيعت 


]| نطاق الإدارة الماليي وطبيعتها 


احتمال لجوثها إلى الاعتماد على الاقتراض» وش نفس الوقت كلما زادت نسبة 
الأرباح الموزعة على المساهمين» انعكس إيجاباً على السعر السوقي لأسهمهاء لذلك 
يعمل المدير المالي ما أمكنة للموازنة بين الأرباح المحتجزة والأرباح الموزعة» وغرضه 
هو توفير الاحتياجات المالية لعمليات المنظمة» و2 نفس الوقت إرضاء حملة الأسهم 
بتحقيق عائدٍ فال مُجزٍ على آسهمهم» وهكذا نشأت الحاجة إلى إعداد هذه 
القائمة» فبالإضافة إلى فوائدها المذكورة» فهي توضح الطريقة التي استخدم بها 
المدير المالي هذه الأموال بما 2 ذلك إجمالي ما تم احتجازه خلال السنوات السابقة» 
والمتغيرات 2 حسابات الأسهم العادية بين تواريخ إصدار الميزانيات العمومية. ويجب 
ملاحظة أن قائمة الأرباح المحتجزة 3 الميزانية عبارة عن التزامات على الموجودات› 
وآن المنظمة تحتجز جزءا ون ناكا سن يها بغرض توسيع أنشطتهاء 
وليس بالضرورة للاحتفاظ بها 4 البنوك. كما أنها لا تظهر 2# الميزانية بصورة نقد 
ولا يجوز استخدامها لدقع أرباح أسهم أو ما شابه ذلك. 
د- قائمة التدفقات النقدية : 
وهي بيان يظهر التغيرات 2 القيم النقدية للنشاطات التشغيلية والاستثمارية 
والمالية للمنظمة خلال فترة زمنية معينة: 
كما أنها تساعد المدير المالي 4 الحصول على إجابة عن بعض التساؤلات 
مثل: هل المنظمة تولد النقد اللازم لشراء موجودات ثابتة أضافية من أجل النمو 5. 
وهل النمو سريع بحيث إن التمويل الخارجي أصبح مطلوباً للمحافظة على عمليات 
الاستثمار 4 موجودات ثابتة جديدة 5. وهل يتوفر لدى المنظمة نقدية زائدة يمكن 


استخدامها لدفع أقساط الدين أو الاستثمار ب منتجات جديدة ؟. 


أسئلة التقويم الذاتي : 

1 - إن الإدارة المالية ليست لوحدها التي تمارس وظائف إدارية داخل المنظمة» وإنما 
هفاك تظم ووظاقك كتاخر يها الإدارة المائية الاكر أهم هذه النظم : 

2 الإذارة اا له تعمل 2 فراع بل حمل ظل دت وانخلية وخارجية اکر بها 
وتؤثر فيها . أذكر أهم متغيرات البيئة الخارجية التي تؤثر على أداء الإدارة 
اكالية ك منظمات الأعمال الماصرة:. 

3- إن التضخم النقدي يؤثر تأثيراً كبيراً على منظمات الأعمال وعلى عملياتها 
المالية . وضح كيف يحدث ذلك . 

4- تمثل منظمات الأعمال المالية أهم أجزاء البيئة الاقتصادية التي تعمل من خلالما 
الإدازه الثائية 8 معظمات الآغمال المعاصرة أذكر آهم هده االنظهات. 


5- للسياسة المالية للدولة أثر كبير على أداء الإدارة المالية 2 منظمات الأعمال 


المختلفة . وضح كيف يتم ذلك . 
6- منظمات الأعمال تعمل 4 ظل نظام ضريبي محكم » وتستخدم الضرائب 
لتحقيق عدة أهداف . أذكر هذه الأهداف : 


/- إن ضريبة الدخل تؤثر على القرارات المالية» وبالتالي على أسهم المنظمة 2 
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تتعدد الأظراف المهتمة بالبياناث واللعلومات الخالية . اذكر لك الأطراف الميضة 


بها وا 

سهان الیل اتر تة نف مغرف البيانات والتعلومات اكالية ء يدف 
التعرف على مستوى أداء المنظمة بشكل دوري . 

جداتسوولين عو ادا دشوون اللنظمة وميرها :وهم اتر القرارات الادارية 
واكالية ومتخذوها. 

ج -الذين يقرضون المنظمة قروضاً طويلة الأجل أو قصيرة الأجل » ويهتمون 
سثلاقة آل اشر ومسداد الشواكه : 

د -الذين يهتمون بالمعلومات والبيانات المالية 4 المنظمة بغرض معرفة مركزها 
المالي ومدى قدرتها على الوفاء بالتزاماتها 


أحكمل الفراغات 2# العبارات الآتية بما يناسيبها من كلمات : 
ERDAS RS‏ 9 08 5 
ب -التقارير السنوية تركز على نوعين من البيانات هما: 
0 اا 0 ل 1 SSS‏ 


د -تستخدم الضرائب لتحقيق عدة أهداف هي: 
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إن المنظمات المالية التي تقوم بدور الوساطة المالية» والتي تعمل من خلالبا 

الإدارة المالية هي : 
أ -التي تقوم بدور الوساطة المالية من خلال قبول الودائع من الأفراد والمنظمات 
التي لديها فائض وتمنحها للأفراد والمنظمات التي هي 2# حاجة إليها 


د -الثي تقوم ببيع الحماية ضد مخاطر فقدان الدخل يسبب الوفاة المبكرة أو 
العجز الجسدي أو العقلي 

ه -التي تقوم بجمع المساهمات من العاملين والموظفين وجهات أعمالبم» وتقوم 
باستثمار هذه الأموال 

و -التي تقوم بإصدار أسهمها وتبيعها إلى الممستثمرين والمدخرين 


ح -وهم المتعاملون 2 الاستثمار والذين يشترون الأوراق المالية لحسابهم الخاص 


من البائعين ويبيعونها لمستثمرين آخرين 
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4 السيولت والربحيت والمخاطرة 


1.. مفهوم السيولة وقياسها : 


عزيزي الدارس» نتناول 2 هذا الجزء من الوحدة الأولى موضوع السيولة الذي 
يعتبر من أهم المواضيع التي تواجه الإدارة المالية 2 منظمات الأعمال المعاصرةء 
وبالتالي تعتبر من آهم مسؤوليات المدير المالي لإيجاد الحلول المناسبة من خلال 
الموازنة بينها وبين الربحية» و يقصد بالسيولة معنيين: سيولة المنظمة أو سيولة 
أصولباء وسيولة المنظمة يقصد به وجود أموال سائلة ب شكل نقد (الحسابات 
الجارية) # الوقت المناسب وبالكميات المناسبة» وبما يمكن المنظمة من سداد 
التزاماتها للغير ‏ موعد«الاستحقاق. ويمكنها تمن القيام بعملياتها التشغيلية 
ومواجهة الحالات الطازئة. وسيولة المنظمة ككل يعتمك 2 الأساس على سيولة 
أصولها. والمقصود بسيولة الأصل سهولة وسرعة تحويل الآضل إلى نقد جاهز بدون 
خسائر حسب الظروف الطبيعية» وتتمثل الأصول السائلة -على سبيل المثال - 
بالنقد الجاهز والحسابات الجارية لدى المصارف» وأذونات الخزينة» والكمبيالات 
قصيرة الأجل الممكن خصمها لدئ المصارفٍ أو تحصيل قيمتها بسهولة ويسر. 
وضمان استمرار عمليات المنظمة التشغيلية من خلال ضمان دورتها التشغيلية 
والعمل على استمراريتها دون توقف. والدورة التشغيلية لإحدى المنظمات الصناعية 
تتمثل بتوفير المواد الأولية ثم إنتاجهاء ثم بيعهاء ثم تحصيل ثمنهاء 

ومن أهداف الاحتفاظ بالسيولة النقدية اللازمة لأي منظمة من المنظمات يتمثل 
فيما يلي : 

- تحسين سمعة المنظمة ودعم ثقة المقرضين بها من خلال بناء سمعة اتتمانية 

عالية» وهذا لا يتم إلا إذا كان لديها سيولة كافية تمكنها من سداد 
التزاماتها 4 مواعيد استحقاقها. 


-: 'تبكين المنظمة من الاستفادة من الخصم النقدي الذي اله حالة شراء 
السلع والمواد التي تحتاجها نقداًء أو ب4 حالة السداد خلال فترة قصيرة. 


د کو ا من راجيا الكتروف الطارعه الى شو سانب و را 
نقدية جاهزة وضورية. 
ولفهم السيولة» بشكل عميق» فإن الآمر يتطلب دراسة التدفق النقدي»› 
وقاكمة المقبوضيات والمدقوعات» والواؤتة التقديرية التقديةة سيت اوتا اه جز 
قاف 
أ-التدفق النقدي : 
المقصود بالتدفق النقدي: التدفق النقدي الداخل إلى صندوق منظمة الأعمال 
أو حسابها الجاري لدى المصرف (الإيرادات أو المقبوضات)ء والتدفق النقدي الخارج 
من صندوقها أو حسابها الجا( المسنروطا تاا لر فوعات)ء فإذا كان التدفق 
الداخل أكبر من التي اار ڄل قان ا يعو قيضا ء والعكس إذا ڪان 
التدفق الخارج أكبوا التددق للخل فإن مكبر عجزاء وإذا تعادل 
التدفقان» فإن ذلك يعني عدم وجود نقدية أو رصيد صفر. 
وتتمثل المقبوطلا8|النقدية أي التلإطق النقدى الال[ لى المنظمة بما يلى : 
- المبيعات الللالة. أ ا 
- المتحصلات من حسسابات الذمم: 
- بيع موجودات ثابتة. 
AB NE EN‏ 
لجان الاراش. 
ييخ هة 
د ااا و 
ع- : فیک قان 
- الحصول على أرباح. 
خصم ڪمبيالات. 
و «مقيوضات أخرى م الإيجار الد 
وتتمثل المدفوعات النقدية أو التدفق النقدي الخارج من المنظمة بما يلي : 
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اكات الت 
- سداد الذمم الدائنة (الموردون وأوراق الدفع). 
- دفع المرتبات والأجور. 
- شراء أسهم وسندات. 
ع را 
- سداد القروض. 
- دفع الفوائد. 
ع رالراق 
- توزیع آرباح. 
- المصروفات الإنتاجية 0 
- المصروفات اه0 
- آي مدفوعات أخرى مثل إيجار المحل... الخ.. 
وتتمثل العلاقة بين"المقبوضات (التدفق النقدي الداخل) والمدفوعات (التدفق 
النقدي الخارج) 4 شكل عجز نقدي أو فائض نقدي» فإذا كان التدفق النقدي 
الداخل أكبر فإن ذلك إللثل تقالو انملس [إذا بعال التدفق النقدي الخارج 
أكبر من التدفق النل )|| الد الخاسفات ليغا عد || |أأي: أن التدفق النقدي 
الداخل إلى المنظمة ايؤدي إلى الزيادة 2 الرصيد النقديء وأن التدفق النقدي 
الخارج من المنظمة يؤدي إلى النقص من الرصيد النقدي. وآن اختلال التوازن بين 
التدفقين الداخل والخارج يمثل مشكلة للمدير المالي بغض النظر أن كون ذلك 
يمثل فائضاً أو عجزاً. فإن كان الخلل 2 التوازن على شكل فائض فإن المشكلة 
التي تنشاً تتعلق بهدف الربحية؛ لأن الأموال الفائضة تعتبر أموالاً غير مستغلة أو غير 
مستثمرة» وهي ذات تكاليف على المنظمة مثل تكاليف الفرصة البديلة الضائعة 


وككاليف القواكن النشوعة لو مغانت مولا ممترضة: ولذا قان من واجيه ادير 


المالى أن يعمل على توظيف هده الأموال 2 مجالات مثمرة أو يعيدها إلى أصحايها 
بعد التأكد من عدم قدرة المنظمة على استيعابها أو توظيفها 4 مجالات استثمارية 
أخرى. وإذا كان العكسء أي: أن التدفق النقدي الخارج أكبر من التدفق النقدي 


الداخل فإن ذلك قد يؤدي إلى انعدام السيولة» وبالتالي عدم قدرة المنظمة على 
الوقاءوالتزاهاتها كامواعيق تاها وعم الو على تعريك. دور اتفقفيل أو 
مواجهة الطوارئ» بمعنى: أن المنظمة تصل إلى حالة عسر مالي. وللعسر المالي 
مستويان: عسر مالي بسيط» وعسر مالي ذا خطورة» الأول يسمى بالعسر المالي 
الفني» ويحدث ذلك عندما لا يتوفر لدى منظمة الأعمال نقد جاهز كاف لسداد 
حاجاتها والتزاماتها لفترة زمنية محددة؛ تستطيع بعد سداد هذه الحاجات الوفاء 
بالالتزامات. وهذا يعني أن المنظمة لديها أموال كافية ولكنها غير سائلة» أي 
ليست نقداً جاهزاًء وقد تكون بضائع أو حسابات مدينة أو أوراق قبض أو 
موجودات ثابتة آو مزيج من ذا وذلك:وهلذايها آتيح للمنظمة فترة زمنية كافية: 
فإنها تستطيع تحويل ذلك إلى نقد جاهز عن طريق بيع البضاعة أو تحصيل الذمم» 
أو خصم أوراق القبض'أؤ بيع الموجودات الثابتة» وبالتالي سداد حاجاتها والوفاء 
بالتزاماتها. 

والثاني يسمى بالعسر المالي الحقيقي الذي ينشأ عندما تكون القيمة السوقية 
لجميع موجودات المنظمة غير كافية للوفاء بالتزاماتها المالية» حتى ولو أعطيت 
وقتا كافياً لبيع موجوداتهاء فإن نخضيلة ابيع لا تكفي لسداد التزاماتها الماليةء 
وهذا الوضع ينشأ نتيجة لنقص القيمة السوقية لموجودات المنظمة بشكل ڪبيرء أو 
عندما تصبح نسبّة كبيرة من ديونها لدى الغير شبه معدومة أو متهالكة. 

هناك عوامل عديدة تؤدي إلى عدم تعادل التدفق النقدي الداخل مع التدفق 
النقدي الخارج من المنظمة» هذه العوامل منها ما هو داخلي يمكن السيطرة عليه 
ومنها ما هو خارجي من الصعوبة بمكان السيطرة عليه. 


من العوامل الداخلية السياسات المختلفة ‏ المنظمة المتنوعة التي يتم اتخاذهاء 
مثل سياسات الآجور والمرتبات والدعاية والإعلان» وسياسات الإنتاج والبيع 
والشراء» والسياسات المالية الائتمانية المختلفة. هذه العوامل منها ما يؤدي إلى 
ارتفاع مستوى النقدية # المنظمة ومنها ما يؤدي إلى انخفاضهاء وبالتالي تؤدي إلى 
عدم التعادل. 
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ومن العوامل الخارجية التي تؤدي إلى عدم تعادل التدفق النقدي الداخل 
والخارج من المنظمة» زيادة الرسوم الجمركية أو ارتفاع معدلات الضرائب» أو 
إصرار الموردين على البيع نقداء أو نقص العمال # سوق العمل وبالتالي زيادة 
الأجور والمرتبات» أو زيادة أسعار الفائدة على القروض» أو زيادة الطلب على السلع 
أو الخدمات التي تنتجها المنظمة أو ارتفاع أسعارها. وكل هذه العوامل تؤدي إما 
إلى ارتفاع مستوى النقدية أو انخفاضها ف المنظمة» ولمعرفة الأسباب التي تؤدي إلى 
تغير الرصيد النقدي يتم عن طريق تتبع حركة النقدية 4 المنظمة من خلال إعداد 
قائمة المقبوضات والمدفوعات النقدية. 
ب- قائمة التدفقات النقدية : 
تبين قائمة التدفةا © يكدية كك الاو المنظمة خلال فترة زمنية 
معينة» قد تكون فترة زمنية ماضية». وهنا تستخدم كوسيلة من وسائل الرقابة 
على النقدية» وقد تكون الفترة مستقبلية وتستخدم 4 هذه الحالة كوسيلة من 
وسائل التخطيط المالي 2 المنظمة لتحديد فترات الفاتض والعجز النقدي وتقييم 
حجمها بغرض تقدير احتياج المنظمة من الأموال الجاهزة خلال كل فترة» واتخاذ 
الإجراءات اللازمة لتواظلز ههلا . 
ولإعداد قائمة التدفقات النقدية يتم اتباع الخطوات التالية : 
- حصر الإيرادات النقدية المؤدية إلى زيادة الرصيد النقدي لفترة زمنية معينة 
لتمثل التدفق النقدي الداخل. 
حصر المصروفات النقدية المؤدية إلى نقص الرصيد النقدي لفترة زمنية 
معينة لتمثل التدفق النقدي الخارج. 
طرح التدفق النقدي الخارج من التدفق النقدي الداخل» والناتج قد يكون 


قواء وخا يذل على تاكن لدف أوشد بكرن انات هاكها نقد أ 
صفراء و تواز ين» أو فد يكون الناتج يا او 


ولتوضيح كيفية إعداد قاكمة التدفقات النقدية نورد المثال التالي + 
المعلومات التالية تمثل حركة النقدية المأخوذة من سجلات شركة الشيماء 


قيمة مواد ومستلزمات إنتاج 
الأجور والمرتبات 
المتحصلات من الإيجازات 


س ا 22 ج إكث 0 o “N‏ 


9. خصم أوراق قفخن لدى البنك 
0. المتحصلابث شن السلف للموظفين 
1 . بيع أرض مملوكة للشركة 
2. بيع أوراق مالية 

3. بيع بعض الأصول الثابتة 

4 . إصدار أسهم جديدة 

5. مشتريات نقدية 

6 أرباح موزعة على الشركاء 
7. دفع حسابات دائنة للموردين 
8. فوائد على القروض 

9. قرض طويل الأجل 

0. دفع الضرائب 

1. بدل إجازات 

2. أقساط تأمين على العمال 
3. سداد قسط من القروض 


4. تعويض مقبوض من شركة التأمين 
5. رصيد النقد آخر المدة 
6. رصيد البنك آخر المدة 
27 شراء آلات 

المطلوب: إعداد قائمة التدفقات النقدية للشركة. 


رصيد الصندوق أو المدة 0 ريال 
رصيد الحساب الجاري لدى البنك أول المدة ‏ 650000 ريال 
المبيعات النقدية 0 ريال 
متحصلات حسابات مدينة 0 ريال 


0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
0 ريال 
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الحل : 
قائمة التدفقات النقدية لشركة الشيماء التجارية بالريال 


1 - المقبوضات : 
المبيعات النقدية 14750000 
متحصلات حسابات مدينة 1400000 
المتحصلات من الإيجارات 350000 
خصم أوراق قبض لدى البنك 250000 
المتحصلات من سلف الموظفين 840000 
بيع أرض مملوكة للشركة 5690000 
بيع أوراق مالية 2370000 
بيع بعض الأصول الثابتة 9650000 
إصدار أسهم جديدة 5000000 
قرض طويل الأجل 7850000 
تعويض مقبوض(من شركة التأمين 4600000 
مجموع المقبوضات النقدية 52750000 
2 - المدفوعات : 
قيمة مواد ومسستلزمات إنتاج 2600000 
مصاريف إدارية 750000 
أجور ومرتبات 1700000 
أرباح موزعة على الشركاء 4000000 
a‏ دفع حسابات دائنة للموردين 2600000 
۳ فوائد القروض 156000 
5 الضرائب 3000000 
3 بدل إجازات 950000 
2 أقساط التأمين على العمال 860000 
5 رن 250000 
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12500000 


مجموع المدفوعات النقدية 31466000 
3- صا التدفق النقدي ( فائض أو عجز) 21284000 


ويلاحظ أن قائمة التدفقات النقدية تركز بشكل أساسي» على المقبوضات 
والمدفوعات الفعلية» وذلك بخلاف حساب الأرباح والخسائر الذي يعد وفقاً لمبداً 
الاستقاق: .حيبت يذخل فيه كل اتصاريف المستحقة الد وإن لم تدخ وكل 
ارات ااج لاان وإن لم كن 

خيفية قياس المنيولة ؛ 

يتم قياس درجة السيولة ا ا يا جات المنظمة ب الأجل القصير 
بأصولما شديدة السيولة» المعرفة مدى قدرة هذه الأصول على تغطية هذه 
الاحتياجات» من خلا هزم لخدام ناس وة المتعارفةالطيهاء والتي سيتم تناولبا 
2 الوحدة الثالثة» مفوللؤبة التداول وة الشيولة اللقلهة: بالإضافة إلى صا 
راس الخال العامل؛ لطع ق كيان المتداولة والخصوم 
المتداولة» وكذلك ميل !]| لأورار امجن المتداولة ومعلا ران الحسابات المدينةء 
وهي المقاييس الشائعة أل لال .اليو شاط يت 


2.4. مفهوم الربيحية وقياسها : 


عزيزي الدارس» لقد سبقت الإشارة إلى أن أحد أهداف الإدارة المالية يتمثل 
بتحقيق أعلى ربح يمكن تحقيقه من خلال حسن استخدام مصادر أموال المنظمة» 
وبما يؤدي إلى تمكين مالكيهاء على المدى الطويل» من تحقيق أعلى عائد 
مناسب على أموالبم» لا يقل عن ما تحققه المنظمات المماثلة» ولتحقيق هذا البدف 
يجب على المدير المالي البحث عن مصادر الأموال بأقل قدر من التكاليف 
والمخاطرء وأن يعمل على استثمار هذه الأموال 2 الأصول المناسبة وبطريقة تمكن 


المنظمة من تحقيق أعلى عائد ممكن. والمقصود بالريح: زيادة قيمة مبيعات السلع 
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أو الخدمات لمنظمة الأعمال على تكاليف إنتاج تلك السلع أو الخدمات أو نقلها 
وتخزينها وتسويقها. أي: أن الربح يساوي الإيرادات ناقصاً التكاليف. 
هناك وجهتا نظر لتحديد صاك الريح : 

أ- صل الربح الشامل» وبموجبه تعتبر كل عناصر الإيرادات والتكاليف 
بالإيرادات والتكاليف المباشرة والمرتبطة بنشاط المنظمة الأساسى» أو غير 
تشغيلية» مثل الأرباح التي تحققها المنظمة من موارد لا علاقة لبا بالعمل الذي 
تقوم به أو التكاليف التي تنفق على أمور لا علاقة لبا بالعمل الأساسي الذي 

ب-صاك الربح الناتج.من العمليات التشغيلية الخاليةء والذي بموجبه يتم أخذ 
عناصر الإيراد اطا تكاليف اكتف دة فط طق لاعتبار ؛ نظراً لكونها 
تمثل العناصر| الضرورية المهمة 4 تحديد صا الربح ؛ وذلك لأنه على 
أساسها يتم قياس قدرة المنظمة على تحقيق الأرياح» بالإضافة إلى ذلك فإن 
صا الربح التذ ااال يعر اسا جيدا ملاس | إا ءة المنظمة ومقارنة ذلك 
بمنظمات الأعمال الأخرى الممائلة,. أو مقارنة نتائح سنة معينة بنتائج سنوات 
سابقة. 

قياس الريحية : 
هناك ثلاثة معايير لقياس الربحية : 
أ-القوة الإيرادية: وهي مدى قدرة المنظمة على توليد الأرباح من العمل الأساسي 
الذي تقوم به والمتمثلة بالعلاقة بين قدرة الريال مبيعات على توليد الأرباح 
وقدرة الريال موجودات تشغيلية على توليد المبيعات. ويطلق مصطلح معدل 
دوران الموجودات العاملة على قدرة الموجودات التشغيلية على توليد المبيعات» 


ويتم استخراجه كما يلي : 
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معدل دوران الموجودات العاملة = صاخ المبيعات + صاب الموجودات العاملة. 
وصاي المبيعات هي إجمالي المبيعات خلال الفترة موضوع الدراسة ناقصاً مردودات 
ومسموحات المبيعات. أما صا الموجودات العاملة فهي الموجودات التي تستخدم 
ضلا 4 إنتاج السلعة آو الخدمة الت أنفات المنظمة من أجل إنتاجها بعد طرم 
الاستهلاك. 

ويعبر معدل دوران الموجودات العاملة عن عدد المرات التي تستطيع المبيعات أن 
تغطي بها موجودات المنظمة العاملة» أو عدد مرات استخدام الموجودات العاملة ب 
تحقيق المبيعات. أما قدرة الريال مبيعات على توليد الأرباح فيعبر عنه باصطلاح 
((هامش الرك المشغيلي)): 

وهامش الريح التشغيلي = ضا الربح التشغيلي قبل الفوائد والضرائب + 
صا المبيعات *100 وبالتالي : 


فإن القوة الإيرادية = معدل دوران الموجودات العاملة * هامش الريح 


التشغيلي. 
أي: أن القوة الايرادية- (معدل دوران الموجودات العاملة * هامش الربح التشغيلي) × 
0 - / 


والمثال التالي يوضح القوة الإيرادية كمقياس لقدرة المنظمة على توليد 
الأرباح من العمل الأساسي الذي تقوم به. 
مثال: فيما يلي معلومات عن شركة سياً لتجهيز وبيع المواد الغذائية : 
© المبيعات 330000 ريال 2 الشهر. 
©» ثمن مواد 240000 ريال 2 الشهر. 
© أجور عمال 60000 ريال 2 الشهر. 
»ه صا الموجودات العاملة 300000 ريال. 
وترغب الشركة 2 إدخال أحد الأصناف الجديدة من المواد الغذاثية الأمر 
الذي يتطلب إضافة موجودات عاملة إضافية تقدر ب 27000 ريال ومواد إضافية 
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بتكلفة قدرها 15000 ريال 2 الشهرء وإن ذلك سوف يؤدي إلى ارتفاع مبيعات 
الشركة إلى 360000 ريال 2 الشهر. 


المطلوب : 


1 - استخراج القوة الإيرادية لبذه الشركة قبل إدخال الصنف الجديد وبعده. 


2 -تحديد ما الذي قد يحدث للقوة الإيرادية للشركة وتحديد أسيابه. 


أجور 

إجمالي التكاليف 

صلك الربح التشغيلي قبل 
الفوائد والضرائب 

صا الموجودات العاملة 
هامش الربح التشغيلي(1) 
معدل دوران الموجودات 
العاملة(2) 

القوة الإيرادية : 

هامش الربح التشغيلي > 
صلك الربح التشغيلي قبل 


العلل 
الوضع قبل إدخال الصنف الجديد 


330000 


240000 
60000 
300000 
30000 


300000 
=100x330000+00 
49,09 

0 !-!- | مرة 


الفوائد والضرافب 8010 


%10=1,1×9,09 


الوضع بعد إدخال الصنف الجديد 


360000 


255000 
60000 
319000 
45000 


327000 


00 012 
0 ما مرة 


0111/5 015 


(1) صا الربح التشغيلي قبل الفوائد والضرائب + صا المبيعات * 100. 


(2) صا المبيعات + صا الموجودات العاملة. 


(3) صا المبيعات + صا الموجودات العاملة * صا الربح التشغيلي قبل 
الفوائد والضرائب + صا المبيعات * 100. 
يتبين من الحل أن القوة الإيرادية ارتفعت من 710 إلى 2113,75 
هذه الشركة إذا ما قامت بإدخال الصنف الجديد» ويعود سبب الارتفاع 
ب - العائد على الاستثمار (العائد على رأس المال) : 
المعيار الثاني من معايير قياس الربحية هو العائد على الاستثمارء وهو مقياس 
على نظرية الربح الشامل خيث تدخل بے تركيبته جميع عناصر الإيرادات 
والمصروفات» سواء كانت تشغيلية آم لاء وهو عبارة عن 1 
العائد على الاستثمار = صا الربح الشامل بعد الضرائب + مجموع الأموال 
والفرق بينه وبين القوة الإيرادية أن القوة الإيرادية تعتمد على نظرية الربح 
التشغيلي» أي :أن الربح المعتمد عليه 2 حساب القوة الإيرادية هو الربح التشغيلي 
الشاملء أي: انر ال كلية بے حساب ا الو نمار هو الريح أي 
كان مصدره والأموال هي الأموال المستخدمة # المنظم؟ آیا گان مصدرها حتى 
لو کا ع مک . 
ج- العائد على حق الملكية : 
وهو يشبه العائد على الاستثمار مع اختلاف أن الأموال المستثمرة التي تظهر 
المقام هي أموال أصحاب المنظمة فقط» ولا تدخل فيها الأموال المقترضة. 


لقال الال بوك من الات على هار و اة هلاح دق للحت 
كمعايير لقياس الربحية. 
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مثال: إذا فرضنا أن شركة سباً لتجهيز وييع المواد الغذائية استطاعت 
الحصول على التمويل اللازم لعملية إدخال أحد الأصناف الجديدة من المواد الغذائية 


ڪما يلي : 
كهر 
-240000 ريال من مصادرها الداخلية. 


-60000 ريال من مصادر خارجية (قرض) بفائدة (3000) ريال 2 الشهر. 
وعلى فرض أن الضريبة معدلبا 40/. 
وعلى فرض بقاء المعلومات الأساسية الأخرى على ما هي عليه # المثال السابق. 
فالمطلوب : 
1 -استخراج معدل الغاتد على الاستثماق 
2 -استخراج معدل العائد على حق الملكية. 


الخل 
المبيعات 330000 
تكاليف التشغيل 
مواد 240000 
أجور 60000 
إجمالي التكاليف (300000) 
صا الربح التشغيلي قبل 20000 
فوائد 3000 
صا الربح بعد الفوائد وقبل الضرائب 27000 
3 ضرائب 40/ 10800 
4 صا الربح بعد الضرائب والفوائد 16200 
35 الأموال المستثمرة : 
3 من مصادر داخلية 200000 
2 من مصادر خارجية (قروض) 60000 
۹ 300000 
3 
2 
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معدل العائد على الاستثمار ‏ صا الربح بعد الفوائد والضرائب + مجموع الأموال المستثمرة * 100 
= 16200 + 300000 100 = 5,4/ 


صا الربح بعد الفوائد والضرائب 


غدل العانه كت Lay‏ حل 0 
16200 
ی × 100 = 6,75/ 
240000 


شين مين الل أن الفاكد على السا يكين دائها ارهن الماك علق 
حقوق الملكية عندما تحقق ال ا اا قا يبب أن مقام المعادلة 4 العائد 
على حقوق الملكية أقل من مقام العائد على الاستثمار بيّنما البسط يبقى كما هو. 


4. الموازنة بين السيوكةوالريحية؛ 

عزيزي الدارمرها إن من أهم الأمور التي تواجة اشير المالي 4 منظمات 
الأعمال المعاصرة هي عملية الموازنة بين السيولة والربحية؛ وأن الحكم على مدى 
كفاءته يتوقف على فاه وة لكلو احوارنة طن اللا اة والريحية لما لذلك من 
أهمية بالغة ؛ حيث إن احتفاظ المنظمة» أا كان نوعها وحجمها بسيولة أكثر من 
اللازم يفوت عليها فرص استثمارية عديدة ويقلل من ربحيتها على المدى الطويل» 
والمكس صحيح إذا لم تحتفظ المنظمة بسيولة معقولة وكافية لمواجهة الحد 
الأدنى من احتياجاتها وأعبائها غير المتوقعة» فإن ذلك قد ينعكس على مكانتها 
وسمعتها 4 السوق» وبالتالي فإن السيولة الملائمة وتحقيق الربح الملائم يمثلان 
هدفين أساسيين ومتعارضين لأي مدير مالي» وعليه داثما أن يعمل على الموازنة 
بينهماء وأن عملية التوازن هذهء أي: أن عملية تحقيق السيولة الملائمة والربح 
الملاتم» من المشاكل التي تواجه المدير المالي ب2 أي منظمة من منظمات الأعمال؛ 
وذلك لصعوبة الموازنة بين عوامل الريح وعوامل السيولة» ولعدم وجود معادلة 


لتحقيق هذا التوازن ؛ ولذا فان عملية الموازنة بين السيولة والريحية تعتمد على 
مهارة وكفاءة المدير المالي 2 توجيه الاستثمارات» وحسن استغلال الأموال 


0" | نطاق الإدارة الماليت وطبيعت 


]| نطاق الإدارة الماليي وطبيعتها 


وتوظيفها بشكل جيد دون المساس بسمعة المنظمة» ودون تجميد الأموال وإضاعة 
الفرضن الاسشارية على المنظية. 
4 مفهوم المخاطرة وقياسها : 
عزيزي الدارس» إن عائم الاستثمارات المالية يتميز بعدم قدرة المستثمر على 
تحديد العائد على الاستثمار بالتأكيد» وأن المستثمرين ومنظمات الأعمال تقوم 
باتخاذ قرار الاستثمار على ضوء التوقعات المستقبلية التي تختلف عوائدها 
ا اة والمظلونة بين رسن االاس مار انعد عسي داك اة 
ولاف لآق الست واخديرين فان ك متطمات اأعال بتحنيوخ الخاطة الأمير 
الذي يتطلب ضرورة تحديد خطر: الاستثمارا للتأكد من أن العائد على الاستثمار 
يناسب خطر الاستثمار. وفيمًا يلي توضيح لمفهوم الخظن أو المخاطرة : 
المخاطرة هي: ((توقع حصول حدث غير مرغوب فيه)).» 'وبالنسبة للمستثمر يمكن 
تعريف المخاطرة بأنها (© !جولتاك دمن الحصول على العائ ذاو #الاستثمار المرغوب فيهء أو 
احتمال التعرض لخسارة))' 
من التعريف ال /|!إ|انجدوان الجاطرة تتجاقيبحالا| ااام التأحد من الحصول 
على العائد على الاستثمار المرغوب فيه أو من بحجم هذا العائد أو من زمن الحصول 
عليه؛ أو من الحصول عليه بانتظام. 
وهذا آم ر قفا ا ا ادا ال ارات 0152522 اللزنتثثمار؛ ويمكن 
تصنيفها إلى ثلاك حالات هي: حالة التأكد: وحالة عدم التأكد وحالة الخطرء 
وحالة التأكد هي الحالة التي يؤدي فيها اتخاذ القرار إلى نتيجة مؤكدة تتمثل بأن 
القرار مبني على حالة معرفة كاملة بالمستقبل. وحالة عدم التأكد تتمثل بالحالة 
التي يؤدي فيها اتخاذ القرار إلى مجموعة من النتائج المحتملة أو الممكن حدوثها أو 
عدم حدوثهاء أما الخطر فهو حالة يؤدي فيها اتخاذ القرار إلى نتيجة واحدة من 
جوا من الات الممكنة .وان مشكة الشران يعرف اعديالات عدوت كل من 
هذه التتائج وتعتبر هذه حالة معرفة جزتية بالمستقيل. إن الحالة الساكدة ج مجال 
المال والأعمال هي حالة الخطرء فالمدير ب4 المنظمة لا يستطيع أن يتنبا بالنتائج 
المترتبة على قراراته بدقة لعدم قدرته على إستقراء ما سيحدث ي المستقبلء 


ولكنه لا يجهل ما يمكن أن يحدث فيه» لأنه - وبالإعتماد على خبراته ووسائل 
التنبؤ المتاحة له وإلى تقديره للأمور -يستطيع أن يحدد إحتمالات شخصية لما 
يمكن أن يحدث وللنتائج المترتبة على ما يتخذه من قرارات» وهي تختلف عن 
الاحتمالات الموضوعية القائمة على أسس وأساليب عملية» وعلى ذلك فإن الأفراد 
والمنظمات لا يقدمون على الاستثمارات إلا عندما تكون أخطارها محسوية. 
وأنواع المخاطر التي تتعرض لہا منظمة الأعمال تتمثل بالمخاطر العامة التي 
يتعرض لبا الاقتصاد القومي ككل والتي تؤثر بشكل أو بآخر على منظمات 
الأعمال العاملة 2 إطار الاقتصاد القومي» وهناك المخاطر ذات الطبيعة الخاصة 
والمتعلقة باستثمارات منظمة الأعمالء ,أو بمتطلبات الأعمال التي تعمل 2 مجال 
معين» وهذا النوع من المخاطر يتمثل بالمخاطر المتعلقة بالقرارات الاستثمارية» 
ويسمى بمخاطر الأعمال» وهناك المتمثل بالمخاطر المتغلقة بالقرارات التمويلية› 
ويسمى بالمخاطر المالية» كما أن هناك المخاطر المتعلقة بالعسر المالي الناتج عن 
نقص السيولة... ويم طا اس المعخاطر فلك حالتتن : 
الحالة الأولى: قياس المخاطرة 2 حالة التأكد من النتائج؛ وهذا يعتمد على 
معلومات مؤكدة حصلت ك الماضي. 
والحالة الثانية: 2 حالة عدم التأكن من النتائج بدقة» والتي يمكن تقدير 
احتمال خدوتها بناء على تقديرات المنظمة وخبرتها السابقة» والتغيرات 
التي تتوقع حدوثهاء 2 المستقبل بالإضافة إلى إحساس المدير المالي 
وخبرته وكفاءته. 
إن قياس المخاطرة 4 حالة التأكد التام من النتائج يمكن أن يتم بناء على 
معلومات مؤكدة وفعلية حصلت # الماضي» ولذلك فإننا نستخدم 'مقياس 
التشتت" إذا كانت المتسوطات الحسابية لعوائد المشروعات المراد المفاضلة بينها 
متساوية» أما إذا كانت غير متساوية» فالأفضل استخدام معامل الاختلاف لقياس 
العوائد المراد مقارنتها. 


ومعامل الاختلاف هو أداة تستخدم لقياس المخاطرة لكل وحدة من وحدات 
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الاتحراق اياف 
معامل الاختلاف 2 ب يم" * #2100 
المتوسط الحسابى ( الذى هو معدل العائد) 
إن معامل الاختلاق يوضم مستوى المخاظرة لوحدة الماكد» وهو يوقن آساسا 
ٌ حدر 1 منطقية للمقارنة بين المشاريع لاختيار أفضلهاء 3 بمعنى أنه كلما ارتفع معامل 
الاختلاف: ؤادت المخاطرة. 
والمثال التالي يوضح ذلك : 
اشترت إحدى المنظمات قبل خمس سنوات مشروعين لإنتاج قطع غيار 
السيارات» وأرادت أن تعرف اعم ا1ال يزكثر خطورة: علما بان العوائد 
السنوية لكل -منهما وخلال اتلك الفترة كان ك كا كلي: (بملايين الريالات): 


TT‏ المشروع: ( ب) 
40 30 
70 20 
50 40 
60 50 
80 70 
300 210 


م = معامل الاختلاف. 

ع ن = العائد خلال السنة الواحدة أو عدة سنوات. 

ع ي = المتوسط الحسابي للعوائد خلال فترة خمس سنوات. 
ن = عدد السنوات. 


ت 2 = التباين. 


الحل : 
الخطوة الأولى: إيجاد المتوسط الحسابي لعوائد المشروع ( آ) والمشروع (ب). 


المتوسط الحسابي لعوائد المشروع (1) ع ي = 300 + 5 = 60 
المتوسط الحسابي لعوائد المشروع (ب) × عي = 210 + 5 = 42 
وبما أن المتوسطين الحسابيين مختلفان فإننا لا نستخدم 2 هذه الحالة 


ع8 
58 00 
عى 
الخطوة الثانية: حساب التباين: المشروع (أ):ع ي = 60 
عن عن-عي و ن-عي) 
40 - 20 400 
70 10 100 
50 - 10 100 
60 حك صفر 
80 20 400 
300 210 1000 
E E‏ 
معادلة التباين = ت ”= 
ن 
1000 
وت 2 = سس = 200 
5 


الخطوة الثالثة : استخراج الانحراف المعياري الذي هو الجذر التربيعى 


للتباين» ومن ثم نستخرج معامل الاختلاف. 


الانحراف المعياري ( ح م) = ا التباين = "200 = 14,14 
حم 14,14 
معامل الاختلاف 0) = س = ل 100 = 23,57/ 
۴ی 60 
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. معامل الاختلاف = /23,59/ 


المشروع (ب): عي = 02 


ع3 ع ن-دعي "e‏ 
30 12 144 

484 22 20 

4 2 40 

64 8 50 

784 28 70 


وبنفس الخطوات السابقة,نحسب معامل الاختلاف للمشروع ( ب) ويكون : 
(ع ن < عپی) 2 1480 


معادلة التباين (ت2) = 7 للد د = 296 
ن 5 
الانحراف المعياري (ح م) = ٠‏ لاالتباين = 7 296 = 17,20 
17,20 
معامل الاختلاف (0)- _- ب 100 = 40,95 
42 


.. معاهل الاختلاف = 40,95/ 
نلاحظ أن ج الاختلاف 2 الشروع ( أ) كان 7 اا مثيله 2 المشروع 
(ب)» ومخاطرة أيضاً أقل» وبالتالي فإن أرباح المشروع الأول يجب أن تكون أعلى 
من الثاني» ومثل هذه المشاريع التي يكون فيها العائد مرتفعاً ومخاطره قليلة نسبيا 
قالح ای عن شولا جك فق كه ان نبو انثا بين اترات وا اط 
وخلاصة القول: إن المشروع ( آ) أفضل من المشروع (ب) عند الآخن بالاعتبارات 
الأخرى مثل فترة استرداد المبلغ الأصلي للاستثمارء وصاك القيمة الحالية المحسوبة 


وغيرها. 
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وك قياس المخاطرة 2 حالة عدم التأكد نستخدم " القيمة المتوقعة ' لقياس 
العائد بدلاً من المتوسط الحسابي كما ب المثال السابق. لذلك نستخرج أولاً القيمة 
المتوقعة ثم نستعملها 2 استخراج معامل الاختلاف لقياس عدم تجانسه؛ء والمثال 
التالي يوضح ذلك: 

فيما يلي توزيع الاحتمالات لعوائد الشركة (ب) خلال السنة القادمة؛ والمطلوب 
حساب المخاطرة التي يتعرض لبا أحد المساهمين : 


الحالة الاقتصادية احتمال حدوث هذه الحالة معدل العاتد إذا حدقت الحالة 5 


4 م بالآف الريالات. 
عادية 0,3 000 
رخاء 0,4 800 
تضخم 0,3 1200 
الحل : 
الخطوة الأولى: نحسب القيمة المتوقعة (ق - ح * م) 
Cê 4 f‏ 
400 0,3 120 
800 0,4 320 
1200 0,3 360 
ق = 800 


الخطوة الثانية: نحسب التباين ت 2 = (م -- ق) 7ح 


1 I لح‎ Sa i. 

م 4 م-ق (م ق) (م ق) 4 a‏ 
400 0,3 - 400 160000 48000 5 
800 0,4 صفر صفر ضفر 3 
1200 0,3 400 160000 48000 
3 

ت2 - 96000 5 

0 

إي< 

Ha 
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الخطوة الثالثة: نحسب الانحراف المعياري ( ع) ومن ثم معامل الاختلاف ( م) 


عا و2 - 96000 - 309,8 


2100 = 


uuu =‏ /,38/ 
4. الموازنة بين المخاطرة والعائلٌ”؟ 


عزيزي الدارس» إن معظم ,المستتمرين المديرين الماليين يتجنبون الخطرء 
يفضلون خطرا أقل لطر أكذ دا كانت الان واا حرى ثابتة» مثل العائد 
على الاستثمار. ولتج#«الخطر دَرجَاحيط فبعضن المدي###إاليين يتجنبون الخطر 
بدرجات عالية» بينما مديرون آخرون يتجنبونه بدرجة أقل. وعملية الموازنة بين 
المخاطرة والعائد على |الإستثيار من الأموو الي يطلطلع بها المدير المالي 4 
منظمات الأعمال من 8اا 750 فرطل الللتثمارية للمنظمة بهدف 
أن يكون العائد-من عملية الاستثمار أكبرء وأن تتدفق الاموا المترتبة على ذلك 
بشكل أسرع.؛ .وأن تكون المخاطرة على عملية الاستثمار أقل» ففي حالة وجود 
أكثر من فرصة استثمارية أمام المنظمةء فإن المدير المالي يقوم بعملية المفاضلة 
ها واخفار القرمة الأعلن ضاكدا والآقل مخاطرةة از عتدفا تاي الفرضن 
الا من حيف اراق ويحطافان 2 كر اللخاطرة فيكم كيار الفرمة 
الآقن خطراء أو هدوم تخظيف الغرضن لارا من سيك الفا واف 2 
درجات المخاطرةء فإن المدير المالي يختار الفرصة التي تدر عائداً على الاستثمار 
أعلى» أو عندما توجد فرصتان استثماريتان إحداهما عالية المخاطرة ولكنها تدر 
غاكدا غل لأساو اغليه واخ أقلن. سغاطرة وى هاكدا .غل الاسماد 
منخفضاًء فإن الأمر ب هذه الحالة يتوقف على نوعية المدير المالي» إذا كان من 


النوع المتخوف جد فإنه سيختان الفرصة الاستثمارية الأقل عائدا والأقل مخاطرة: 
أما إذا كان من النوع المخاطرء فإنه سيختار الفرصة الاستثمارية ذات العائد 
الأكبر»؛ وإن كانت مخاطرها أكبر. 

ومن هنا نرى أن عملية الموازنة بين المخاطرة والعائد من الصعوبة بمكان؛ 
وأن الأمر يتوقف على أي نوع يكون المدير المالي» أهو من النوع المخاطر أم 
اة وان الآ تطب اتاد عند من الأساليب للحن شذر الإمكان فن 
المخاظن»: وذلك خلال اتحاذ القرارات الرقيدة المتعلقة بتحديد حجم الموجودات 
المكواولة ورين اكال العامل وداه اوداك اا اا إلى افع حسمن 
القوارات الكمويلية الرقيدة 


أسئلة التقويم الذاتي 


موضوع السيولة من أهم المواضيع التي تواجه المدير المالي ب4 منظمات 
الأعمال المعاصرة وتعتبر من أهم مسؤولياته لإيجاد الحلول المناسبة من 
خلال الموازنة بين السيولة والربحية . وهناك معنيان للسيولة . وضح هذين 
اتن السيولة . 

ما المقصود بالتدفق النقدي 5 . وما أهم المقبوضات والمدفوعات اللتين 
تمثلان التدفق النقدي الداخل والتدفق النقدي الخارج ب2 المنظمة . 


ما المقصود بالعسر المالي؟ . وحدد أنواعه . 
وخ كيفية قياين السيولة» محردا أهم مقابيسها . 

ما المقصود بالربح ؟ وحدد وجْهَكَيْ النظر لتحديد صاع الربح. 

ناك ا ساو قاس اللىخ اذكر هذه الاي 

سرف اللغاطر يشكل عات والشاظرة النسية السو به حاف 
وضح كيف يتم الموازنة بين المخاطرة والعائد 5 . 
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أكمل الفراغات 2 العبارات الآتية بما يناسبها من كلمات : 
1. تتمثل أهداف احتفاظ المنظمة بالسيولة النقدية ب : 


و اننال الع ا 
هناك عوامل تؤدي إلى عدم تعادل 
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تدريب 49 


المعلومات التالية تمثل حركة النقدية المأخوذة من سجلات اسسركة الوطنية للمنتجات البلاستيكية: 


1. رصيد الصندوق أول المدة 00 ريال 
22 رصيد الحساب الجاري لدى البنك أول المدة 00 ريال 
3. المبيعات النقدية 00 ريال 
4. متحصلات الحسابات المدينة 00 ريال 
5. المصاريف الإدارية 600,000 ريال 
6. قيمة المواد الأولية ومستلزمات الإنتاج 00 ريال 
7. المرتبات والأجور 0 ريال 
8. المتحصلات من الإيجارات 00 ريال 
9. خصم أوراق قبض لدى البنك 2,000,000 ريال 
0. المتحصلات من السلف للموظفين 900,000 ريال 
1. بيع أراضي مملوكة للشركة 00 ريال 
2. بيع أوراق مالية 00 ريال 
3. بيع بعض الموجودات الثابتة 00 ريال 
4. إصدار أسهم جديدة 00 ريال 
5. مشتريات نقدية 500,000 ريال 
6. أرباح موزعة على الشركاء 00 ريال 
7. دفع حسابات دائنة للموردين 00 ريال 
8. فوائد على القروض 1,500,000 ريال 
9. قروض طويلة الأجل 00 ريال 
0. دفع ضرائب 4,300,000 ريال 
1 هدق جارات 0 nO»‏ ريال 1 
2. أقساط تأمين على العمال 5,000,000 ريال ا 
3. سداد أقساط على القروض 0 ريال 9 
4. تعويض مقبوض من شركة التأمين 00 ريال 3 
5. رصي النقد آخر المدة 0 n‏ ريال 9 
6 رصيو الت خر اة 0 ريال 3 
7. قيمة آلات مشتراة 00 ريال 3 
المطلوب: إعداد قائمة المقبوضات والمدفوعات النقدية للشركة . 2 
0ا؛ 
0 


يخ 
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المعلومات التالية عن شركة الشيماء للمواد الغذائية : 
المبيعات 2 الشر 0 ريال . 
مواد ومستلزمات 2 الشهر ‏ 20,000,000 ريال. 
أجور ومرتبات 2 الشهر 4,000,000 ريال . 
صا الموجودات العاملة 0 ريال . 
ولدى الشركة الرغبة 2 إدخال أصناف جديدة من المواد الغذائية» الأمر 


الذي يتطلب إضافة موجودات عاملة إضافية تقدر ب 3,700,000 ريالء 


ومواد إضافية بتكلفة قدرها 1,500,000 ريال 2 الشهرء وأن ذلك سيؤدي 
إلى إرتفاع المبيعات إلى 35,000,000 ريال 2 الشهر. 


المطلوب: 
1. استخراج القوة الإيرادية للشركة قبل إدخال الصنف الجديد وبعده . 
2. تحديد ما قد يحدث للقوة الإيرادية للشركة وتحديد أسبابه . 


مع افتراض أن شركة الشيماء للمواد الغذائية استطاعت الحصول على 
التمويل اللازم لإدخال أحد الأصناف الجديدة من المواد الغذائية» وفقاً لما يلي: 
ه 25,000,000 ريال من مصادر تمويل داخلية . 
ه 8,000,000 ريال من مصادر خارجية (قروض بفائدة 50,000 ريال 3 
الشهر. 
وعلى فرض أن الضريبة 40ء وأن المعلومات الأساسية الأخرى باقية على 
ما هي عليه 2 المثال السابق: 
المطلوب : 
1. استخراج معدل العائد على الاستثمار . 
2 استخراج معدل العائد على حق الملكية . 


لدى إحدى المنظمات فرصة استثمارية للاستثمار لمدة خمس سنوات 2 
مشروعين لإنتاج التجهيزات المنزلية» ونرغب 4# معرفة أي المشروعين أكثر 
خطورة مع الغلم آن القاكدة غلى الابكبارسفييا نكل مني خلال كفن الفكره 
كانت كما يلي: (بملايين الريالات). 


اللشروع :17) الشروع (ي) 
80 60 
140 40 
100 80 
120 100 
160 140 
600 420 


ي ك معامل الالحتلاف . 
ع ن = العائد خلال السنة الواحدة أو عدة سنوات 


ع ي= المتوسط الحسابي للعوائد على الاستثمار خلال فترة خمس 


ت = التباين 


إن الوظيفة المالية إحدى الدعائم الأساسية التي يقوم عليها أداء أي منظمة 
فن متكلياك اأ عمال رفاك فرق ميق ا0 افا وارد الخاليةء ‏ واف 
مفهوم الإدارة المالية تبعّاً للتطور التاريخي الذي مرت به المجتمعات الإنسانيةء 
الارن الاس انر يكل كبير بالبيئة المحيظة بها وشت على البيانات 
والمعلومات بشكل ڪبير» ومن أهم مسؤوليات المدير المالي 2# آي منظمة هي 
اوا بن السو والويصيةوو اللوائة بين المشاطرة والعاقق + 
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6 لمحن مختصرة عن الوحدة الد راسيت التاليت : 


اول الوخد 'الحالية وة اساسا فن الوظافت الإدازية» وهي وظيقة 
التخطيط المالي» متمثلة بالميزانيات التقديرية» والتخطيط للربحية أو تخطيط 


الامةكناراث الراسمالية: 


أ -المجالات المختلفة. 

ب-جميع ما يتعلق بالآمور المالية. 

ج-النفقات العامة وف لجلادات العامة لتدولة 58 ..جمیع 
على مستوى منظاك اعمال العامة الحادة وا 

د-التطور التاريخي اذا بمرت به المجتمعات الإنسانية. 

ه-التمويل والاستثمار. 

و-وظائف المنظمة. 


ز-مستوى إداري معان LAA‏ 
الإشرافية. 


ح -إدارة الأعمال. 
تدريب ( 2) : 


1 امرون 


ب -المديرون. 


جح “الذاكتوق أو المقرضون 
د -العملاء. 


أ -النظام المحاسبي والتقارير السنوية. 
ب-البيان الكتابي» والبيان الڪمي. 
ج- »© قائمةالدخل. 

© قاتمة الميؤاقية العمومية: 

© قائمة الأرباح المحتجزة. 

© قائمة التدفقات النقدية. 
واب ل مالي. 

ل اقتصادي. 

© اجتماعي. 


تدريب ( 4) : 


أ -البنوك التجارية. 
ب -منظمات الادخار والإقراض. 
ج -شركات التمويل. 

د -شركات التأمين على الحياة: 
ه -صناديق التقاعد والمعاشات. 
و -صناديق الاستثمار . 

ز -بنوك الاستثمار. 

ح -السماسرة. 
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1. أ -سمعة الا ل ق 
يالخصم 
ج -الظروف 

2 النقدي الداخلي ينه التقدق الخازجى 

3. عجز ...أو فائض 

4. احتياجات د القضيين:..:::..........السيولة 

5 توقع............... حدث.............. مرغوب» .................. عدم التأحكد 55 
العائد .......... المرغوب فيه کے وے.... خسارة 

Res seas 6‏ ...ات تخطورة 

Rs .7‏ ...ا خل......... ا التدفق ا 

تدريب ( 6) 


قاثمة المقبوطئائ) واندفرعاتق |النقدية _ لجنا الوطنية للمنتجات 
البلاستيكية بالريال:- 


1. المقبوضات : 


70,000,000 eT, 
20,000,000 O اللا‎ 
20,000,000 المتحصلات من الإيجارات‎ 
2,000,000 کت براد فک لوس الك‎ 
900,000 التحصلات هن سلف الموظفين‎ 7 
150,000,000 ا ای اک‎ 4 
100,000,000 د غ اراق مالية‎ 
500,000,000 بنع کن كرود ات ااا‎ 3 
600,000,000 افا أسهح ا‎ 3 
600,000,000 قروضش را الال‎ 3 
50,000,000 عويش موک م کرک الا‎ ۵ 
2 50 متجموع القيوضات التعدية‎ 3 
35 


35 
يخ 


1. المدفوعات : 


قيمة المواد الأولية ومستلزمات الإنتاج 
المضاريف الاذاؤية 

المرتبات والأجور 

أرباح موزعة على الشركاء 
دفع حسابات دائنة للموردين 
فوائد القروض 

دفع الضرائب 

بدل إجازات 

أقساط التأمين على العمال 
سداد أقساط على القروض 
قيمة ألآلات مشتراة 


مجموع المدفوعات النقدية 
المقبوضات 

المدفوعات 

صا التدفق النقدي ( فائض) 


200,000,000 
600,000 
30,000,000 
70,000,000 
20,000,000 
1,500,000 
4,300,000 
3,000,000 
5,000,000 
10,000,000 
300,000,000 


644,400,000 
2,182,900,000 
644,400,000 


1,538,500,000 
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البيان الوضع قبل إدخال الصنف الجديد الوضع بعد إدخال الصنف الجديد 
المبيعات 30,000,000 35,000,0 
تكاليف التشغيل : 
مواد ومستلزمات 202020 25,0 
أجور ومرتبات 4,000,000 4,000,000 
إجمالي التكاليف 24,000,000 25,500,000 
صل الربح التشغيلي 6,000,000 220 
قبل الفوائد والضرائب 
صاب الموجودات العاملة 2020 000 22 


هامش الربح التشغيلي 6,000,000 + 30,000,000 ×100 = 120 9,500,000 + 35,000,000 x‏ 100 = 27.1 1 
)1( 
معدل دوران الموجودات ¦ 30,000,000 + 25,000,000 = 1,2 مره 0 + 28,700,000 = 1,2 مره 
العاملة 2( 

القوة الإيرادية : 
هامش الربح التشغيلي 0 -24/ 
* صاك الربح التشغيلي 
قبل الفوائد والضرائب 
5 100 )3( 


1 32,52 = 1,2 71 


(1) صا الربح التشغيلي قبل الفوائد والضرائب + صاك المبيعات * 100. 
(2) صاخ المبيعات + صا الموجودات العاملة. 


(3) صا المبيعات + صا الموجودات العاملة * الربح التشغيلي قبل الفوائد 
والضرائب + صاع المبيعات × 100. 
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يخ 
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تدريب (8) : 


البيعات 35,000,000 
تكاليف التشغيل : 
مواد ومستلزمات 202020 
أجور ومرتبات 4,000,000 
إجمالي التكاليف 24,000,000 
صا الربح التشفيلي قبل الفوائد 6,000,000 
الفوائد 50,000 
صا الربح بعد الفوائد وقبل الضرائب 5,950,000 
ضرائب 140 2,380,000 
صاخ الربح بعد الضرائب والفوائد 23,2020 
الأموال المستثمرة : 
من مصادر داخلية 2250220 
من مصادر خارجية (قروض) 8,000,000 

33,000,000 


معدل العائد على الاستثمار = صا الربح بعد الضرائب والفوائد + مجموع الأموال المستثمرة * 100 


100 x 33,000,000 + 3,570,000 = 


= 710,8 
صا الربح بعد الفوائد 
والضرائب 
معدل العائد على حقوق الملكية = E‏ * 100 
الأموال من المصادر الداخلية 
357,000 
= × 100 = 14,28 / 
25,000,000 
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تدريب ( 9) : 
الخطوة الأولى: إيجاد المتوسط الحسابي لعوائد المشروع (أ) والمشروع (ب)» 
المتوسط الحسابي للعائد على الاستثمار للمشروع ( آ) 
عي - 600 + 3 = 120 
عي - 420 + 5 - 84 
وبما أن المتسوط بين الحسابين مختلفٌ فإننا نقوم بحساب معامل الاختلاف ( م) 


fC 


م - س x‏ 100 
عى 
الخطوة الثانية: حساب التباين. المشروع ( آ) 
عي = 120 
2 

عن عن دعي عن-عي) 
80 -40 1600 
140 20 400 
100 -20 400 
120 صفر صفر 
160 40 1600 
600 420 4000 

3 

1 (ع ندع ى) 2 

0 

0 

3 

4000 9 

800 = 2 

5 5 

3 

€ 

0 
إي< 


يخ 


35 


الخطوة الثالثة: استخراج الانحراف المعياري الذي هو جوهر الجذر التربيعي للتباين› 


ومن ثم نستخرج معامل الانحراف. 


الإنحرف المعياري (ح م) = ١/‏ التباين = /» 800 -28,28 


جم 28,28 
معامل الاختلاف (م) = دا 7 * 100= 23,57 / 
5 120 
.. معامل الاختلاف = 23,57 
المشروع ب. ع ي = 84 
2 
عن عن دعي ع ن-دعي) 
60 24 576 
40 44 1936 
80 -4 16 
100 16 256 
140 56 36 
المجموع 5920 


وبنفس الخطوات السايقة نحسب مغامل الاختلاف للمشروع ( ب) ويكون : 


التباين (ت) 2 


ی 5920 
E‏ 11842 
ن 5 


الانحراف المعياري ( ح م) = /اللتباين = 118477 - 34,4 


34,4 


معامل الاختلاف (م) - لل *40,95-100 
84 


. معامل الاختلاف = 40,95. 
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8 مراجع الوحدة: 


1. الميداني» محمد أيمنء الإدارة التمويلية 2 الشركات» الطبعة الرابعةء 
مكتبة العبيكان» الرياض 2004. 
2. عباس» عليء الإدارة المالية» دار زهران للنشر والتوزيع» عمان 1994 . 
. السنفي» عبد الله عبد الله أساسيات الإدارة المالية» الطبعة الثالثة» دار 


الحكمة اليمانية» صنعاء 2005. 
. سليم» رمضان زياد » أساسيات 2 الإدارة المالية» دار صنعاء» عمان 1996. 
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2 أقسام الوحدة 
.4. القراءات المساعدة 


- الميزانيات التقديرية 


2 

2.. مفهوم الميزانية التقديرية وأهدافها 

2.. آهمية الميزانية التقديرية 

2. أنواع الميزانية التقديرية 

. (تحليل التعادل) 

3 . مفهوم تحليل التعادل وأهميته 

3. طرق تحديد نقطة التعادل 

3. استخدام تحليل التعادل 

3. تحليل التعادل النقدى 

93 

3. الانتقادات الموجهة إلى تحليل التعادل 

. تخطيط الاستثمارات الرأسمالية 

4.. مفهوم تخطيط الاستثمارات الرأسمالية والبدف منه 
4.. خطوات تخطيط الاستثمارات الرأسمالية 
4. طرق تقييم ربحية الاستثمارات الرأسمالية 
4. طريقة عائد الاستثمار البسيط 

5.4. طريقة فترة الاسترداد 

4. طريقة صا القمة الحالية 

4. طريقة ( المردود) المعدل الداخلى 


. الخلاصة 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


م 


1 المقدمي: 


1 کا التمهيد: 


عزيزي الدارس مرحباً بك إلى الوحدة الثانية» التخطيط المالي من مقرر 
الإدارة المالية التي تتكون من ثلاثة أقسام» يتناول القسم الأول الميزانيات التقديرية 
من خلال التركيز على التخطيط المالي» ومفهوم الميزانية التقديرية وأهدافها 
وأهميتها وأنواعهاء والقسم الثاني من الوحدة يتناول التخطيط للربحية أو تحليل 
التعادل الذي يتناول مفهوم وتحليل التعادل» وطرق تحديد نقطة التعادل» استخدام 
تحليل التعادل» وتحليل التعادل النقدي»_بالإضافة إلى الرافعة التشغيليةء أما القسم 
الثالث فيتناول موضوع تخ اا يدان اۋا إلية من خلال توضيح مفهوم 
تخطيط الاستثمارات اليؤيؤقالة: ؛ رطقم رب اللستثمارات الرأسمالية» مثل 
طريقة عاتد الاستثماره ف يطه ٢ر‏ هرد الاق وطريقة صاك القيمة 
الحالية» وطريقة المردود أو المعدل الداخلي. 

وتشكل هذه اللإلطناة الأساس 2 فهم التخطيط| المأآلي من الناحية النظرية 
واا 


1 -2.أهداف الوحلاة؛ 


عزيزي الدارس بعد انتهائك من دراسة هذه الوحدة يجب أن تكون قادرا علق 


. تعطي فكرة عن التخطيط المالي» ومفهوم الميزانية التقديرية وأهدافها 
وأهميتها وأنواعها . 

. أن تتعرف على تحليل التعادل ومفهومه» وطريقة تحديد نقطة التعادل 
واستخدام تحليل التعادل» وتحليل التعادل النقدي» والرافعة التشغيلية . 
تُعرّف بتخطيط الاستثمارات الرأسمالية» وطرق تقييم ربحيتهاء وطريقة 
عائد الاستثمار البسيطء وطريقة فترة الاستردادء وطريقة المردود 
الداخلي. 


1 -3. أقسام الوحدة: 

تنقسم هده الوحدة إلى ثلاثة أقسام رکد ئبسدة : 

القسم الأول: يتناول التخطيط المالي والميزانيات التقديرية: مفهومها وأهميتهاء 
وأنواعهاء بالإضافة إلى التنبؤ بالاحتياجات المالية. 

القسم الثاني: تحليل التعادل» مفهومه واستخداماته» طريقة تحديد نقطة 
التعادل» وتحليل التعادل النقدى» والرافعة التشغيلية . 

القسم الثالث: مفهوم تخطيط الاستثمارات الرأسمالية وطرق تقييم ربحيتهاء 
وطريقة عائد الاستثمار التسيط» وطريقة فترة الاسترداد» وطريقة 
صاخ القيمة»الحالية» وطريقة المردود.الداخلى. 


1 -4. قراءات مساعدة: 


عزيزي الدارس» حاول الانتفاع ما أمكن بالمراجع التالية؛ نظراً 
لاتصالبا المباشر بموضوع هذه الوحدة: 
1. رمضان» زياد سليم» أساسيات ف الإدارة الماليةء الطبعة الرابعة؛ دار 
صفاء» عمان 1996م ص 217 - 240 


2. عقلء مفلح محمدء مقدمة 2 الإدارة المالية والتحليل المالي» الطبعة 
الثانية» دار المستقبل للنشر والتوزيع» عمان 2000 ص 497 - 539 

3 السنفيء عبد الله عبد الله أساسيات الإدارة المالية» الطبعة الثالثةء 
دار الحكمة اليمانية صنعاء» 2005م ص 162 - 218. 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


م 


الوحدة الثاذ 


نیہ 


ال 


2 الميزانيات التقديريت: 


2 التخطيط المالي: 


التخطيط بشكل عام هو أول الوظائف الأساسية للادارة» ويأتي بحكم 
طبيعته حيث لا يمكن تنفيذ أي نشاط بنجاح إلا إذا تم التخطيط المسبق لبذا 
النشاط» فالتخطيط هو المرحلة الفكرية السابقة لتنفيذ عمل من الأعمال» فهو 
الذي يبلور الأفكار ويهيئها ؛ لتوضع موضع التنفيذ العملي. والتخطيط يبنى على 
مجموعة من الحقائق التي يتم تجميعها وتحليلهاء فهو الأداة التي تساعد المدير 2 
تقدير وتقرير ما سيقوم بأدائه 2 المستقبل وتوقيت الأداء وخطواته ومراحله» كما 
أن التخطيط ينطوي على عظليةا اختيار من بَيْنَ:البدائل للوصول إلى الأهداف 
المنشودة. ويعرف هنري فايول التخطيط بأنه: (( يشمل التتبؤ بما سيكون عليه 
المستقبل مع الاستعداد لبذا المستقبل)). 


والتخطيط بشكل عام هو الطريق الذي يرسم بصورة مسبقة ليسلكه 
المسؤولون عند اتخاذهم القزارات وتنفيذهم العمل. والتخطيظ مهم بأنه يساعد على 
التنظيم المتاسب» وي ااا كر قل ب ديل ما الل بين عدة بدائل» كما 
أنه هو أساس وجود |الزقابة» انهه غوائيديانه بلطن من معرفة المشاكل 
والعقبات التي سوف تعترض طريق المنظمة» ويساعد على تسهيل توزيع العمل 
والسلطة على أساس سليم وتكوين معايير صحيحة للرقابة» وبالتالي يساعد على 
خفض النفقات. وا#الايط إما أن يكون طويل الأجل؛ أء فار تزيد على سنة» أو 
قصير الأجل» أي لفترة سنة أو أقل» والخطط القصيرة الأجل قد تقوم على أسس 
أدق وأوضح من الآسس التي تقوم عليها الخطط الطويلة الأجل بسبب عامل الزمن 
وصعوية التنبؤ الدقيق 2 المدى الطويل. 

والخطة إما أن تكون شاملة؛ أي : إنها تتناول المنظمة؛ وإما أن تكون 
جزئية» أي : أنها تقتصر على أحد أنشطة المنظمة أو على جزء من أحد الأنشطةء إلا 
أنه يجب أن لا تخرج الخطة الجزئية عن حدود الخطة الشاملة للمنظمة ؛ لأن الخطة 
الجزئية غالبا ما توضح الخطة الشاملة التي تتألف من أجزاء متعددة وتنظر إلى 


النطلية كوهد واحدة.. والبقطة أيكنا إنا أن تكوق وجي الاستمال شرفو 
بمعنى أنه لن تستعمل إلا مرة واحدة أو اعتباراً من تاريخ معين وانتهاء بتاريخ معين» 
ان كرون وعيدة الامتضمال غير موقرظة. وض هكين الط داق ورن 
وتستعمل ب كل مرة حيث يواجه المسؤولين نفس الوضع الذي دعا إلى وضعهاء 
ووجودها يسهل تنفيذ العمل ويساعد على تحقيق وفر ك النفقات وك المجهود. 

ومن مميزات الخطط الجيدة: الوضوح والثبات والمرونة» وهذا ما يجب أن 
تتصف به الخطة آيأ كان موضوعها. والمقصود بالوضوح عدم احتمال أكثر من 
معنى واحد» أما الثبات فالمقصود به عدم تغيير الخطة ما دامت الظروف التي 
وضعت 4 ظلها ثابتة وغير متفيرة» وهذا أمر مرغوب فيه؛ ولا يتعارض مع المرونة 
التي تعني أن الخطة يجب أز(اتتماش مع الظبإؤفء فتتغير بتغير الظروف التي 
وضعت 4# ظلها والثبات لا يعني الجمؤد الذي هو عكس المرونة» أي : أنه عدم تغير 
الخطة على الرغم من تغير الملاءمة الظروف التي وضعت الخطة # ظلها. 

والتخطيط المالج ألو جزء أسَاس )من عملية التقطيط الإجمالي 4 منظمة 
الأعمال» وهو الذي للع ا ا ا طلم كماية يتم تنفيذها على 
المدى القصيرء والبدالا|ألته لمعف حديةه + اجتلاجانا|الأظمة المالية» وكيفية 
الحصول على الأموال لا || لاد اله ا تانينيطنية | لللثمارها وإنفاقها ؛ بحيث 
يتم الحصول على 1 افا ٠‏ 2211210 لي( نفاق. وهو كغيره من 
جوانب التخطيط/الأخرئ اكلم له أصوله وفواعده» ويختاج إل خبرة ‏ التطبيق 
لتطوير هذه القواعد للظروف التي يتم بها التطبيق. 

والتخطيط المالي يساعد على الاستعداد للمستقبل ؛ فهو يوجه أذهان المديرين 
المعنيين إلى المستقبل والاستعداد له ؛ ضفي الحقل المالي نجد التخطيط يلعب دوراً 
كبيراً ب4 مجالات متعددة منها: التخطيط للمبيعات» التخطيط للأرباح» والتخطيط 
للاستثمارات الرأسمالية» التخطيط لتمويل عمليات البيع لأجل» التخطيط لسداد 
الالتزامات 34 مواعيد استحقاقهاء التخطيط للحصول على الأموال اللازمة 
وبالكميات اللازمة من المصادر الملائمة و2 الوقت الملائم. وهكذا وباختصار فإن 
على الإدارة المالية أن تستعد مسبقاً من خلال التخطيط المالي فتدرس حجم 
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التدفقات النقدية الداخلة والخارجة من المنشأة وإحداث توازن بينها بالشكل الذي 
يكمخق عملية امسق رار ف مو النشاطات الوت حه والتسويقية بف النظمة 
وعملية التخطيط ال مالي تأخذ المراحل التالية : 
آل 'تحديد الأهداق اراد تحقيقها: 
2 جمع البيانات اللازمة» وهي تعتبر أساساً ب عملية التخطيط ال مالي. 
3 وضع الموازنة التقديرية: آي: رسم أهداف الخطة كميًاً 4 ضوء 
البيانات والمعلومات المتاحة: 
4. اتخاذ القرار لتنفين الخطة. 
5. وضع الخطة موضع التنفيد. 
6. المتابعة. 
وتنبع أهمية التتخظ عا أسيولة الإأنهنواق)ه ن اهومن كونه يساعد المدير 
المالي على تجنيب ا نخ ك طر الوقوع 2 المد ر المالي للق أو الحقيقي» ويساعد 
التخطيط كذلك عا# «الاستعداد لدفهاالالتزامات عله #اللوعد استحقاقهاء فلا 
يكون المدير المالي لزا للتصرف بتكل عشوائي] أو تحت ضغط الحاجة مما 
يربكه ويوقعه 4 مخاطر العسر المالي. 
وللتخطيط المالي أشكال وأساليب ومجالات متعددة منها : 
11 جاممه اك 8 1 5 
قائمة المقبوضات والمدفوعات النقدية. 
ارا فاك الكقديرية:واهتنها الو رة التقدية التعديرية. 
إعداد برنامع الاقتراض قصير الأجل وسداد القروض قصيرة الأجل. 
التخطيظل تزياةة الفاكن على الاستمان: 
التخطيط لزيادة الربحية عن طريق الرفع المالي والتشغيلي. 


س یغ 35 جب ئ رهم 
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2. مفهوم الميزانيات التقديرية وأهدافها : 


الميزانية التقديرية هي: ((خطة متتاسقة شاملة لأنشطة المنظمة ومواردها 
واحتياجاتها المستقبلية اللازمة لتحقيق أهدافها)). حيث يتم عن طريقها تحديد 
الموارد والاحتياجات المتاحة للفترة الزمنية القادمة بشكل رقمي أي أن الميزانية 
التقديرية هي آداة تخطيطية يتم من خلالها ترجمة أهداف المنظمة وسياساتها من 
خلال الأرقام» والتي تكون بمثابة الأساس لسير عمل المنظمة والتنبؤ بمواردها 
والتزاماتها المستقبلية» وتجسيد الأنشطة المختلفة. 
ومن أهداف الميزانيات التقديرية ما يلي:- 
ا - التحديد الواضح للتنبؤات المستقبلية عن موارد المنظمة والتزاماتها. 
ب-نقل التنبؤات المستقبلية للمهتمين 2 المستويات الإدارية المختلفة 2 المنظمة. 
ج -تزويد العاملين 2 المستيطت وطق اوي المختلفة بخطط مفصلة للعمل على 
تحقيق آهداف المنظمة. 
د -تمكين إدارة المنظمة من استخدام الموارد أقضل/استخدام. 
ه -مساعدة الإدارة على القيام بوظيفة الرقابة وتقييم الأداء بشكل فعال. 
و-تزويد الإدارةربمقياس للنتائج المتوقعة للخطط التشغيلية المقترحة بما يساعد 
على الاختيازافيما بينها. 


2. أهمية الموازنات التقديرية: 


تتمثل أهمية الميزافلاك التقديرية فلها يلي : 

أ -هي أداة مهمة من أدوات التخطيط المالي» حيث يتم عن طريقها ترجمة أهداف 
المنظمة وسي الا شكل أرقام تكون بمثابة رثا العمل. 

ند ةقرو الوا ات ادير اساك اة كل واخ 

ج -ثلزم المواؤنات التقديرية وحدات المنظمة المخلفة آن تضم خظطا تتش مع 
خطط الوحدات الآخرى» وهي بذلك تعتبر أداة مهمة من أدوات التنسيق. 

د قرات انات القدويرية ارا لتحدون المسؤولية والسلطة ومراكرها: 

هھ <تعتبرالموازتات التقديرية آداة من آذوات الرهاية وضييم الأداء. 

و عاف اف التغدي ‏ ذا التحخط٠طيطظ‏ [الافتراض وسدادالقروش: 
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2.. أنواع الميزانيات التقديرية : 


هتالت عدن کس من اليزائيات. اتشر .يناف اكيؤافات التعدنرة 
المرتبطة بالجوانب التشغيلية ج المنظمةء مثل الميزانية التقديرية للمبيعات التي هي 
اسائ إغذاد 'اليزانبات التقديرية الأخرى» سوام الفرعية أن الركيسنة: والميذاتة 
السديرية لازام والميزانيةالخديرية للمتطلباف من السعلومات السلكية والعدمية 
اللختلفة». وكذلاف الميوانية' التتديرية رى العاملة اللازهة اللقيام بادا العمليات 
الإنتاجية والخدمية المخظفة...الخء وهتاك الميزآنية التقديزية الشاملة الى تنكون 
من عدد من الميزانيات التقديرية الفرعية لمختلف أنشطة المنظمة» كما أن هناك 
الميزانية التقديرية النهدية ال هى حريمة تقدية ذكل اليزائيات التخديرية» اوه 
الميزانية التقديرية التي تنصب فى ي اا وللت روزت ديرية الأخرى بعد تحويلها إلى 
نقد. وسوف تقتصر الدرا هه لزان لبك !طن ههاملة التي تحتوي على جميع 
التقديرات الواردة 2 الك التقعدطيلزية«الفاركية : اة التقديرية النقدية. 
أولاً : الميزانية النَقُتايّرية الشاملة وظرق إغدادها ' 
هي عبارة عن مركز مالي متوقع للمنظمة على شكل قائمة توضح موجودات 
المنظمة ومتطلباتها لفترة زمنية قادمة وبما يساعد على تحقيق أهدافهاء وهي تأخذ 
نفس هيكل اميزانيا || للللوميا| لشيهة لمحل الا لاف فالميزانية العمومية 
تمثل أو تعكس أرقاماً فعلية + تاريخ معين» وغالباً بك نهاية السنة المالية» أما 
الميزانية التقديرية فهي عبارة عن أرقام تقديرية لموجودات المنظمة ومطلوباتها لفترة 
زمنية قادمة. 
بم الخ اليزانية التقديرية الشاملة هى عبارة عن خطة ستقيلية: على 
شكل قائمة رقمية» يتم فيها تحديد ما يجب أن تكون عليه موجودات المنظمة 
ومطلوباتهاء وكذلك حقوق الملكية خلال فترة زمنية قادمة لتحقيق أهداف 
المتظلمة المخطلمة. 
متاك عدة ,طرق لأعداة اة اتختديرية الشاملة حل 'الأغكماد. على 
اليزاتيات التقديرية الغزضية نة طح التكفة اد ادها كه من 
افيا أو اتات اوت إعدادها با سكام خط الافحداى. وفيما بلك توشيع 
لبذه الطرق: 


أ -إعداد الميزانية التقديرية الشاملة بالاعتماد على الميزانية التقديرية الفرعية: 
بعد إعداد الميزانيات الفرعية المختلفة من قبل المسؤولين عن مراكز الأنشطة 
المختلقة بالمنظمة» ووفقا اللخطة العامة البنية على اهذافها »يق هداد اراد 
التقديرية الشاملة من عدد من الميزانيات الفرعية التي تكون ب مجموعها الميزانية 
التقديرية الشاملة» ويتم الموافقة عليها من قبل الإدارة العليا للمنظمة. وفيما يلي 
ميزانية تقديرية شاملة لإحدى الشركات : 


الميزانية التقديرية الشاملة للشركة اليمنية للتجارة والمقاولات 


لعام 2005م بالريال 

نقدية 10000 أوواق دفع 42000 
أوراق قبض 92000 داتنون 60080 
أوراق مالية 154000 مصروفات مستحقة 4480 
المدينون 79000 مكافآت مستحقة 4000 
المخزون 141000 
موجودات أخرى 6000 

حعس سلسم مجموع المطلوبات 110560 
مجموع الموجودات المتداولة 482000 قصيرة الأجل 

قروض طويلة الأجل 24000 

المبانى ( صا2) 119000 رس الال 156600 
الآلات (صا_2) 120000 احتیاطی قانونی 120000 
أراضى 11100 احتياطى عام 60000 

له سر أرياح محتجزة 20 
مجموع الموجودات الثابتة ‏ 250160 سند-د-د 

سس إجمالى حقوق الملكية 597600 
إجمالى الموجودات 732160 إجمالى المطلوبات وحقوق الملكية 732160 
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ب - إعداد الميزانية التقديرية الشاملة كنسبة من المبيعات : 
وهذه الطريقة اعدد الوا التعديرية الام تهر سن أسهل الطرةة 
حيك تفرم على اقفيان أن المزجودانت راترات تل نسيل سترية .مح الات 
السنوية المتوفعة. ويتم توزيع هده النسية على البنود المختلفة للميزانية. ولتوضيح 
ذلك نورد المثال التالي: 
مثال: فيما يلي قائمة المركز المالي لشركة صنعاء للتجارة 2 2004/12/31م 
بالريال : 
قائمة المرركز ا مالي لشركة صنعاء للتجارة ب3 2004/12/31م بالريال 


| نقدية 72000 8 19800 
مدينون 288000 دیون داد 108000 
مخزون 3240 قروض طويلة الأجلن 200000 
مجموع الموجودات 684000 إجمالي المطلوبات 506000 
المتداولة 
1 قلس الال 628000 
الموجودات الثابتة | 630000 أرباح محتجزة 180000 
(صاك) 
مجموع حقوق الملكية 808000 
إجمالى الموجودات 1314000 إجمالى المطلوبات وحقوق الملكية 1314000 


1 وقد كانت مبيعات الشركة للعام الماضي 2004م (1800000) ريال وهي 
1 تمثل أقصى طاقة إنتاجية للشركة. 
3 المطلوب: تحديد حجم التمويل الإضاك الذي تحتاج إليه الشركة لمواجهة الزيادة 


المستهدفة 4# المبيعات 2 عام 2005م إلى (2700000) ريالء» وما أثر هذه الزيادة 
على المركز المالي المتوقع لعام 2005م. 


الت 


خطوات الحل : 
©» يتم توزيع آثر احتياجات الزيادة ك المبيعات على كل بند من بنود المركز 
المالي المتوقع» سواء 4 جانب الموجودات (مستلزمات الإنتاج) أو جانب 
المطلوبات وحقوق الملكية ( مصادر التمويل) كما يلي : 
1-نجد نسبة إجمالي الميزانية لعام 2004م إلى حجم المبيعات لنفس العام 
(1314000 ريال إلى 1800000 ريال ). 
0 * 100 


/13 =. uuu 
1,800;000 


2 -نجد نسبة كل بند من رتود المركز المالي إلى حكمالمبيعات الفعلية كما يلي : 


نسبة كل بند من بنود المركز المالي إلى حجم المبيعات لعام 2004م 


وبافتراض استمرار ثبات نسبة إجمالي الموجودات والمطلوبات إلى إجمالي 
المبيعات المتوقعة» وهي (73/)» وكذلك استمرار ثبات نسبة كل بند من بنود 
الموجودات والمطلوبات» فإنه يمكن إعداد الميزانية التقديرية الشاملة المتوقعة 
للشركة لعام 2005م كما يلي: 


النقدية 4/ الدائنون 211 
المدينون 16/ الديون المستحقة 16 
المخزون 18/ قروض طويلة الأجل 11,11 
الموجودات المتداولة 5 إجمالى المطلوبات 2,11 
الموجودات الثابتة 05 راس الال 29 
الأرباح المحتجزة 010 
مجموع حقوق الملكية 144,89 
مجموع الموجودات 03 مجموع المطلوبات وحقوق الملكية 3 
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الميزانية التقديرية الشاملة لشركة صنعاء للتجارة لعام 2005م بالريال 


نقدية (4/ من 2700000) 
المدينون 16/ 
الموجودات المتداولة 38/ 


الموجودات الثابتة 35/ 


مجموع الموجودات 


108000 
43200 
486000 
1026000 


945000 


1971000 


دائنون 11/ 

ديون مستحقة 16 
و 
2211 

إجمالى المطلوبات 28,11/ 


رأس المال 34,59/ 
الأرياح المحتجزة 10/ 


مجموع حقوق الملكية 44,89/ 


مجموع المطلوجات وحقوق الملكية 


20000 
162000 
299910 
758970 


94200 
270000 


1210 


1971000 


. حجم التمويل الإضائ الذي تحتاج إليه الشركة لمواجهة الزيادة ب2 المبيعات ب 
عام 5 = 1971000 = 1314000 = 657000 ريال. 
ج -إعداد الميزانية التقديرية الشاملة باستخدام خطوط الانحدار : 


المئوية من المبيعات لإ لاطا اليزانية التقدبإزية. وهذا الأساللالة/يتطلب ما يلي : 


1. تحديد قيمة كل بند من بنود الميزانية ورقم المبيعات لعدة سنوات سابقة. 


2. تحديد رقم المبيعات المستهدفة خلال الفترة التي تعد فيها الميزانية التقديرية. 


لاد “قصبوين الفلاظة ین كل تد هن توق اليزاتية خلال 'السفوات السابقة 
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والمبيعات بيانياً وتحديد الخط الذي يمثل العلاقة بينهما. 


4. استنتاج القيمة المتوقعة لكل من هذه البنود من الرسم البياني الذي يوضح 
العلاقة السابقة الموجودة بينه وبين رقم المبيعات. 


مثال: لنفرض أن المدير المالي 2 إحدى الشركات لديه البيانات التالية عن رصيد 


المخزون والمبيعات خلال السنوات من 2000م وحتى سنة 2005م»2 وأنه يرغب 2 
التنبؤ بقيمة بنود الميزانية لعام 2009م. | 


العام البيعات الخرون 
2000 50000 22000 
2001 100000 24000 
2002 150000 26000 
2003 200000 2800 
2004 250000 30000 
2005 300000 32000 
2009 
(تقدين) 500000 


الوحدة الثا 


نين 


ا م ك زورون بالألف الريسالات 


ال 
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المبيعات بآلاف الريالات 
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وبالمثل يمكن بالطريقة نفسها تحديد أرقام باقي بنود الميزانية» وذلك بتصوير 
العلاقة بين كل بند من هذه البنود والمبيعات على الوجه المبين 2 الشكل. 
ثانياً : الميزانية التقديرية النقدية وأهميتها : 
هي قائمة توضح الإيرادات (المقبوضات) النقدية المتوفعة خلال فترة زمنية معينة› 
وتواريخ تحصيلها» وكذلك المدفوعات (المصروفات) النقدية المتوقعة خلال الفترة 
نفسها وتواريخ سدادها. 
أ- تعتبر الميزانية النقدية كأداة أو وسيلة لاكتشاف ما إذا كانت النقدية 
المتوقعة ب4 أي وقت تكفي أو لا تكفي لتغطية الالتزامات المالية التي سوف 
يحل موعدها. 
ب- تعتبر الميزانية النقدية أداة ضرورية للمدير المالي لتحقيق البدف الخاص 
بالسيولة. 
إعداد الميزانية التقديرية النقدية: 
لإعداد الميزانية النقدية يجب القيام بما يلي : 
أ- تقدير الايرادات والمصروفات النقدية لفترة زمنية قادمة (المقبوضات والمدفوعات 
النقدية خلال الفترة القادمة ). 
ب- تحديد العلاقة بين المقبوضات والمدفوعات 2 شكل عجز نقدي أو فائض 
أمثلة : وفيما يلي بعض الأمثلة المحلولة لتوضيح كيف يتم إعداد الميزانيات التقديرية 
النقدية: 
مثال(1): من التقديرات التالية للايرادات والمصروفات 4# الشركة اليمنية للصناعة. 
المطلوب: إعداد الميزانية التقديرية النقدية للستة الأشهر بدأ من أول يوليو إلى آخر 
ديسمبر 2008 مع مقارتة النتائج الظاهرة شهريا بالنتيجة النهاتية للستة الأشهن. 
علما بآن رصيد البنك كان 80000 ريال 2 2008/7/1 م. 


متحصل السلف مواد ا عمولة | شرا | بك | أجود | اوزاق سداد 
الان الممنوحة العمال ومستلزمات ومرتبات إجازات خدمات دفع السلف 

يوليو 126890 194000 73722 8550 19000 16712 

أغسطس 13380 88316 90206 20252 1820 

سبتمبر 158182 8194 111858 21228 270 

آڪتوبر 2924 20000 87928 124172 26612 4114 3924 

نوفمبر 413970 8526 126104 3148 45818 

ديسمبر 457326 58042 94560 33132 12828 28288 40000 20000 

الحل: 

الميزانية التقديرية للشركة العريية للصناعة للستة الأشهر المنتهية 2 31/ 12 / 

8م 

البيانات يوليو | أغسطس | سبتمبر | أكتوبر | نوفمبر | ديسمبر | ست الأشهر 

الرصيد أول الشهر 80000 001 122002 00404 2001 19402 80000 

المقبوضات : 

حسابات تحت التحصیل _ (12009 130 182 224 4130 30 190342 

المتحصل من السلف 1400 دخعك]) ن = لرواس< (---< لاا 

مجموع التحصيلات 0 .133800 12 224 430 130 117142 


مجموع النقدية كلها 110 339700 200044 110 43588 812240 183142 


( ---- ) المدفوعات : 


تأمين العمال اا م يک ا 000 )د 20000 
مواد مهمات 2 88316 81974 189 85266 00042 415248 
أجور ومرتبات 050 00206 1188 1242 12014 94560 632450 
عمولات 00 20252 2000 26612 3148 33192 0 
ضرائب س | 4 کے اس |4114 
بدل إجازات سا | سند ١‏ | سند 0 [ سند 0 أ |0288 1848 
أجور خدمات 7 18270 20 3214 45818 200000 1/0002 
أ- دفع سس اس اس اس س 40000 40000 
سداد سلف س اس اس س 7س ,)200000 200000 
مجموع المدفوعات 14 211044 22300 302100 20001 4668/0 17194 


الرصيد ب2 نهاية الشهر 06 _ 122662 30404 2001 1000 14548 14548 
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المعلومات التالية عن الشركة العامة للتجارة والصناعة» والمطلوب إعداد الميزانية 
التقديرية للثلاثة الأشهر المنتهية 2 1 12 بالريال : 


ال عي ار ETE‏ تو يي 


1 10000 400000 600000 
116000 480000 560000 
120000 500000 640000 


124000 560000 800000 
1300 620000 840000 
140000 500000 760000 


مع العلم: أن الرصيد النقدي كان # أول أكتوبز 200000 ريالء وأن حسابات 
المواد والمصاريف الإدارية تدفع 2# الشهر التالي»ء وأن الأجور تدفع 4# الشهر الذي 

وقد كانت شروط الدفع للمبيعات تتطلب أن تدفع 2 نهاية الشهر التالي 
لحصولباء وأن يدفع نصفها عند الاستحقاق والنصف الآخر خلال الشهر التالي. 

وتحتسب عمولة قدرها 725 على«المبيقات وتدفع خلال الشهر التالي على 
أساس المبيعات الفعلية. 

وتدفع أرباح للأسهم الممتازة بنسبة لالا من رأس مال قدره 6000000 ريال 
ل أول نوفمبر. 

وكان هناك ثمن شراء آلات تركب 2# نوفمبر 200000 ريال» وتدفع 3 
أول ديسمبر. وكان هناك 210 من رأس المال البالغ 5000000 ريال تستحق الدفع 


ے أول أكتوبر وأول ديسمبر 


الحل : 
الميزانية التقديرية النقدية للشركة العامة للتجارة والصناعة لثلاثة الأشهر 


المنتهية 2 12/31 بالريال 


البيانات أكتوبر نوفمبر ديسمبر 
المقبوضات : 
رصيد أول مرة 200000 576000 (106000) 
المبيعات 600000 720000 820000 
رأس المال 500000 س 500000 
المجموع 1300 1296000 1214000 
المدفوعات 
المواد 500000 560000 620000 
الأجور 124000 1300 140000 
المصاريف الإدارية 68000 72000 86000 
عمولة المبيعات 320 40000 42000 
أرباح الأسهم الممتازة لدم 600000 د 
ثمن شراء الآلات کک س 200000 
المجموع 724000 0 ١١!‏ | 10580000 
الرصيد 576000 (106000) 1260000 


أسئلة التقويم الذاتي : 


1 - عرف التخطيط ال مالي » محدداً أهم مراحل عملية التخطيط المالي . 

2 - للتخطيط المالي أشكال وأساليب ومجالات متعددة أذكر مجالات 
التخطيط المالي . 

3 - وضح المقصود بالميزانية التقديرية» محدداً أهم أهداف الميزانيات 
التقديرية. 

4 - وضح الميزانية التقديرية الشاملة وطرق إعدادها . 

5 - وضح المقصود بالميزانية التقديرية النقدية » وكيفية أعدادها . 
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فيما يلي قائمة المركز المالي للشركة العامة للمقاولات 2 31/ 12/ 2007 بالريال : 
قائمة المركز المالي للشركة العامة للمقاولات 2 2007م بالريال 
غدية ص 360000 أوراقدفع 2 990000 
والبنك 
الحسابات المدينة 1440000 دائنون 540000 
المخزون السلعى 1620000 ديون مستحقة 500000 
قروض طويلة الأجل ‏ 500000 
الموجودات المتداولة 3420000 


إجمالى المطلوبات 2030000 


صا الموجودات الثابتة ‏ 3190000 
ران اال 314000 
أرباح محتجزة 900000 


إجمالى حقوق الملكية 4040000 
إجمالي امطلوبات < 6570000 
وحقوق الملكي 
وقد كانت مبيعات الشركة 2# العام الماضي 2007م 9000000 ريال . 
المطلوب : تحديد حجم التمويل الذي تحتاج إليه الشركة لمواجهة الزيادة المستهدفة 2 
المبيعات 2 عام 2008م والبالغة 13500000 ريال . 


صاك الموجودات الثابتة ‏ 65/0000 


من المعلومات التالية عن شركة صفاء للتجارة أعد الميزانية التقديرية النقدية للثلاثة 
الأشهر المنتهية 2 6/30 
الشهر الملبيعات المواد الأجور المصاريف الإدارين 


يناير 750000 500000 137500 77500 
700000 600000 145000 20000 
مارس 800000 625000 150000 85000 
1000000 700000 155000 90000 
مايو 1050000 775000 162500 107500 
يونيو 950000 625000 175000 100000 


وكان الرصيد النقدي المقدر 2 أول إبريل 250000 ريال . 


وحسابات المواد والمصاريف الإدارية تدفع 2 الشهر التالي . والأجور تدفع 
2 الشهر الذي تكتسب فيه . وكانت شروط الدفع للمبيعات أن تدفع 2 
نهاية الشهر التالي لحصولما › و يقدر أن تدفع نصفها عند الاستحقاق 
والنصف الآخر 2 الشهر التالى . 

ويتم احتساب عمولة 25 على المبيعات » وتدفع 4 الشهر التالي على 
أساس المبيعات الفعلية » وتدفع أرباح للأسهم الممتازة قدرها 110 من رأس 
مال قدره 500000/ ريال 2 أول مايو . 

وكان ثمن شراء آلات تركب ے مايو بثمن قدره 250000 ريال» 
وتدفع 2 أول يونيو و 10/ من رأس مال الأسهم العادية وقدره 6250000 ريال 


تستحق الدفع أول إبريل وأول يونيو. 
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3. تحليل التعادل: 


3 . مفهوم تحليل التعادل وأهميته: 
تحليل التعادل يقوم على أساس دراسة العلاقة بين إيرادات المنظمة (بين 
الأرباح) والتكاليف الثابتة والمتغيرة. ومعنى ذلك أن تحليل التعادل هو مدخل 
لتخطيط الربحية مبني على أساس العلاقة بين التكلفة والعائد » فهو وسيلة لتحديد 
حجم المبيعات التي لا يحدث عندها ريح أو خسارة» أو تحديد حجم المبيعات التي 
تتعادل عنده التكاليف الكلية مع الإيرادات» أو الذي تكون عنده الإيرادات 
تأقضياً التكاليف الكلية تساوي قرا 
ويمكن القول: إن نقطة التعاذل هي كمية الإنتاج أو المبيعات التي عندها لا 
تحقق المنظمة أي ربح ولا تتخهل أي خسارة. أي: أن إتجمالي الإيرادات يغطي جميع 
المصروفات الثابتة والمتغيرة»: ولا يحدت إعندها فائض أو عجزء ولتحديد نقطة 
التعادل يجب التعرف عل إيرادات المسعات عند مسنو اكات" أمختلفة من جهة» وعلى 
التكاليف الكلية (الثابتة والمتغيرة) من جهة أخرى. وتتضمن التكاليف الثابتة 
كل عناصر التكاليف التي لا تتغير بتغير حجم الإنتاج .ب ظل طاقة إنتاجية معينة 
مثل أقساط الاندثار أو الإهلاك» .والمصروفات الإدارية» والمصروفات العامة» 
والإيجار... إلخ. 
إما التكاليف التي تتغير بتغير حجم الإنتاج والمبيعات:مثل المواد الأولية 
ومستلزمات الإنتاج المختلفة» وتكلفة الوقود وأجور عمال الإنتاج». وتكاليف التعبئة 
والتفريغ. ... إلخ. 
وتتمثل آهمية تحليل التعادل فيما يلي : 
-تقييم حجم الإنتاج أو المبيعات الذي تتعادل عنده الإيرادات مع التكاليف. 
ب-تقييم آثر الخطة الإنتاجية والبيعية على ربحية المنظمة. 
ج-إذا تطلبت خطة المنظمة الإنتاجية والبيعية زيادة الاستثمارات» فإن تحليل 
التعادل يساعد على معرفة ما إذا كان عائد الاستثمار سوف يكون 3 حدود 
المعدلات التي تم وضعها من قبل الإدارة آم لا. 


د-يساعد 4 التخطيط للربحية» وتحديد مستويات الإنتاج أو المبيعات 
المؤدية إلى ذلك. 

ه-يوضح آثر التوسعات الاستثمارية على معدلات الربحية. 

ودسناهه على فور وال اترات على عات اة 

(عيساعى. على ترفين البيافاك وامطارمات التي على اساسا تى قرارات 
الإدارة وخاصة المرتيظة بسياسات الأسعار والاتجاح. 


3.. طرق تحديد نقطة التعادل : 

يمكن تحديد نقطة التعادل بثلاث طرق هي: 
1-الطريقة الحسابية. 
2-الطريقة البيانية. 
3-الطريقة الجبرية. 

ولتوضيح طرق تحديد نقطة التعادل نأخذ المثال التالي : 

مثال: الشركة المتحدة لصناعة الصابون تقوم بإنتاج نوع خاص من الصابون 
بطاقة إنتاجية سنوية قدرها 4000000 قطعةء و4 تقدير المدير المالي للشركة أن 
التكاليف الثابت هي 5000000 ريال والتكلفة المتغيرة (6) ريالات للقطعة 
الواحدة وسعر البيع للقطعة الواحدة (10) ريالات. 

المطلوب: استخراج نقطة التعادل بالثلاث الطرق المعروفة لاستخراج نقطة 
التعادل. 
الحل: 
1-الطريقة الحسابية : 
للوصول إلى النقطة التعادل بالطريقة الحسابية تتبع الخطوات التالية : 


أ -نفترض عدة مستويات للمبيعات. 


ف تكسي الايرادات اکا ص كل مد سن مات ابات 
ج -نحسب التحاليف المتغيرة والثابتة كل على حدة عند كل مستوى من مستويات 
المبيعات التى تتعادل عندها التكاليف. 
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الكاة ركن نخطة الاد + 


(1) 


مستوى حجم 
المبيعات (وحدة) 


500,000 
1,000,000 


1,500,000 
20,000,000 
2,220 
230 
3,0 


4,000,000 


والجدول التالي يوضح ذلك: 


الإيرادات والتكلفة عند مستويات حجم المبيعات المختلفة 


2( 
الإيرادات الكلية 
ريال 
(1) × 10 ريالات 


5,000,000 
10,000,000 


15,000,000 
20,000,000 
25,000,000 
30,000,000 
35,000,000 


40,000,000 


)3( 
التكلفة الثابتة 


ريال 


8,000,000 
8,000,000 


8,000,000 
8,000,000 
8,000,000 
8,000,000 
8,000,000 


8,000,000 


)4( 
الاتكاضة ار 
ريال 
(6*(1 
ريال 
2320 
6,000,000 
9,000,000 
12,000,000 
15.000.000 
18.000.000 
21,000,000 


24.000.000 


)5( 
إجمالي التكاليف 
ارال ) د 
(4+3) 


11,000,000 
14,000,000 


17,000,000 
30.000.000 
23,000 
26,000,000 
29,00,00 


32,000,000 


نبحث عن حجم المبيعات التي تتعاد عندها التكاليف الكلية مع الإيرادات 


)6( 
صاخ الربح أو 
االخسارة وبال = 
9(7 - @ 


6000000) 
4000000 (-) 


)-( 2000000 
صفر 

2000000 + 

4000000 + 

6000000 + 


8000000 + 


1. أن الشركة 1000 رباكا :انكل" ئر عند المستوى 
(2000000)وحدة. حيث يتعادل إجمالي الإيرادات (20000000) ريال مع 
إجمالي التكاليف الكلية (20000000) ريال. 


2 إنه قبل هذا المستوى تتحمل الشركة خسائر» فعند المستوى (500000وحدة) 
تتحمل الشركة خسائر (6000000 ريال) تتناقص هذه الخسائر إلى 
(4000000) ريال عند المستوى (1000000) وحدة. وإلى (3000000) ريال 
عند المستوى (1500000) وحدة. 


3. إنه بعد المستوى (2000000) وحدة التي يتعادل عنده إجمالي الإيرادات مع 
إجمالي التكاليف تبدأ 4 تحقيق الأرباح. تتزايد إلى أن تصل إلى الطاقة 
القصوى للشركة (4000000) وحدة. 


2 -الطريقة البيانية: 


وهي طريقة الرسم البياني حيث يتم وضع قيمة أو حجم الإنتاج والمبيعات على 
المحور الأفقي من الرسم البيائي» والإيرادات والتكاليق على المحور الراسي: كم 
يتم تقسيم كل محور وفقا لمقاييس الرسم المعروفة. ثم يتم رسم خط إيراد المبيعات 
عقن امسكويات مكعلدةء ركذتف اللتحصائرف لكايه تسمل السك اليف ية 
وتكون نقطة التعادل عند تقاطع خط الإيراد الكلي مع التكلفة الكلية. 

وعند نقطة التقاطع يمكن قراءةكمية الإنتآج أو المبيعات على المحور الأفقي 
كما يظهر الإيراد والتكاليِيًا على المحور الرأسي ولك على فرض أن المتغيرات 
الشكلء وهي إيرادهالمبَيّعات والتكاليق الثابتة والتكاليف الكلية تأخذ كلها 
شكل خطوط مستتقي وا دام سَعَرَالبي)ثابتا: وات لطع المتغيرة للوحدة المنتجة 
ثابتة» كما أن التكاليْفٌ“الثابتة بطبيعكلا لا تتفير وبالْتَالْيُافإن التكلفة الكلية 

والشكل التالي يوضح نقطة التعادل بالرسم البيائي بالاعتماد على البيانات 
الواردة 2 المثال واا ف ا ا 
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1 


الوحدة اله 


ت 
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الإيرادات الكلية 


4000 
300 
2000 
1000 


800 


400 300 200 100 
حجم المتبيثعات باآلاف الوخدات 
يتبين من الشكل البيإواتفا يلي : 
أ -أن التكلفة الثابتة لا تتغير مع تغير حجم المبيعات. 
ب -أن المحور الرأسي يمثل التكلفة الإجمالية» والتكلفة الثابتة؛ والتكلفة 
المتغيرة وكذلك الا لك 27777 
ج -أن المحور الأققي يمثل حجم المبيعات (الوحدات المنتجة )» بالوحدات. 
3- الطريقة الجبرية : 
يمكن تحديد نقطة التعادل جبريًا باستخدام المعادلات التالية : 


أ -نقطة التعادل بالكمية : 


: 


التكاليف الثابتة 


كمية التعادل = ڪڪ 
سعر بيع الوحدة - التكلفة المتغيرة للوحدة 
8000000 
١‏ 0- 6 
8000000 
= = 2000000 وحدة 
4 
ب - نقطة التعادل بالقيمة : 
ك HT‏ لشها أو 
غك 
س ك 
التكاليف الثابتة 8000000 8000000 
إيرادات التعادل - ٠‏ ا طل + ا - 
1 التكلفة المتغيرة للوحدة : 6 4 
سعر بيع الوحدة 10 10 
x 8000000‏ 10 
لمعه | تعلو = 20,000,000 ريال. 
التكاليف الثابتة 8000000 
إيرادات التعادل - 0001 ی = 20000000 ريال 
إجمالى التكلفة المتغيرة للمبيعات 24000000 1 
8 #4 
إجمالى إيرادات المبيعات 40000000 2 
9 


ال 


ثْ 


ت × 100 أو : 


التكاليف الثابتة 
* 100 
إيرادات الطاقة القصوى - التككلفة المتغيرة للطاقة القصوى 
8000000 


24000000 - 40000000 


250 = 100 × 


3. استخدامات تحليل التعادل: 


تحليل التعادل يمكن أن يستخدم 2 آئ من الأغراض التالية: 

أ - عند اتخاذ القرارات الخاصة بإنتاج منتج جديد» حيث يعاد تحليل التعادل 
وفقا لتحديد حجي اكامات الذي أ يتحقق. عتاله ريح أو خسارة: وبالتالي 
تحديد حجم المبيعات الضروري لتحقيق آرباح» والمثال السابق يمثل هذا النوع 
من استخدامات (طلياةالتعادل. 

ب -يستخدم تحليل| التفادل الدلاسيفاثر التوسكلات !| االممال المنظمة وتحليلهاء 
حيث يتم حساب اطا العامة الإللطات» وهذا يفيد المنظمة 
عندما تقوم بإنتاج أكثر من منتج وبأسعار مختلفة» حيث يتم الاعتماد على 
بيانات اليا 001 1 5 0 ساب نقطة التعادل 


كقيمة من المبيعات كما يلي : 

(التكلفة الثابتة ) 
نقطة التعادل كقيمة من المبيعات = ERE‏ 
(التكلفة المتغيرة ) 


1 
الوحدة الثاذ 


إيرادات المبيعات 


نیہ 


وبافتراض آي مستوى للمبيعات» وليكن 8000000 ريال لأنواع مختلفة من 
المنتجات» والتكاليف المتغيرة لهذا المستوى 4800000 ريال والتكاليف الثابتة 
0 ريالء فان نقطة التعادل تكون كما يلي : 


الت 


4000000 
4800000 
8,000,000 


نقطة التعادل كقيمة من المبيعات = 


-1 


4000000 00 


06 1 - 0,6 
4000000 
د .2 -10000000 ريال 
0,4 


أي أنه عند حجي كات قي ي 10000000 الا تحقق المنظمة ربحاً أو 
خسارة» ولا بد من زيادة قيمة المبيعات عن 10000000ريْال حتى يمكن تحقيق 


ربح. 
حيث يتم استخدام تحليل التعادل 2£ المفاضلة بين البدائل المختلفة التي 
فمثلاً إذا كآن لدى المنظمة ثلاثة بدائل لتجديد آلاتهاء وهي: 
أ-الآلات الأصلية التى تتحمل تكلفة ثابتة أقل» لكونها ليست أوتوماتيكية 

وأقساط إهلاكها منخفضة:؛ إلا أن تكلفتها المتغيرة مرتفعة» ولذلك 
تريد المنظمة استبدالبا وفقاً لأي من البديلين التاليين: 
ب-البديل ((ب)): استخدام آلات نصف أوتوماتيكية تكلفتها الثابتة والمتغيرة 
ج-البديل ((ج)): استخدام آلات ذات أوتوماتيكية عالية» وتكلفة ثابتة 


ومرتفعة. 
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نيم 
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و فيما يلى بياثات البدائل الثلاكة + 


أ ب > 
سعر بيع الوحدة (ريال ) 400 400 400 
التكلفة الثابتة (ريال ) 4,000,000 8,000,000 12000000 
التكلفة المتغيرة للوحدة (ريال ) 30 310 200 
الطاقة الإنتاجية القصوى (وحدة) 15000000 15000000 15000000 


وکن اسنشخ راد فة الالال تل مل يقطبيق افد اتاب + 
التكلفة الثابتة 
نقطة التعادل - 
سعر بيع الوحدة - التحكلفة المتغيرة للوحدة 


وبتطبيق المعادلة على البداتل الثلاثة تكون نقطة التعادل كما يلي : 


4000000 
نقطة التعادل للبديل () أب > = 40000 وحدة 
0 - 300 
8000000 
نقطة التعادل للبديل (ب) = = 50000 وحدة 
400 - 240 
12000000 
2 نقطة التعادل للبديل (ج) = ي = 60000 وحدة 
1 0 - 200 
3 ونتيجة لذلك فإن البديل (أ) هو الأفضل ؛ لأن نقطة التعادل تتحقق عند 
: مستوى أقل وهو 40000 وحدة» وبالتالي فإن هناك إمكانية لتحقيق ربح أكبر. 


الت 


3. تحليل التعادل النقدي: 


نقطة التعادل التي سبق توضيحها تأخذ ك الاعتبار كل أنواع المصروفات؛ 
سواء النقدية منها أو غير النقدية. ونقطة التعادل النقدي لا تأخن 2 الاعتبار 
المصروفات غير النقدية مثل قسط إهلاك الآلات والمعدات والمباني ... الخ لكونها 
مصروفاً غير نقدي» وظهورها ضمن التككلفة الثابتة يرفع من مستوى نقطة التعادل. 
فمثلاً لو تم الرجوع للمثال السابق حيث كانت التكاليف الثابتة 8000000 ريال 
وسعر بيع الوحدة (10) ريال والتكلفة المتغيرة للوحدة الواحدة (6)» وكانت نقطة 
التعادل كما يلي : 

8000000 
نقطة التعادل = C1۴‏ ص = 2000000 وحدة 
10- 6 
ولو فرضنا أنه ركان من ضمن التكاليف الثابتة مبلغ 750000 ريال 
أقساط إهلاك» فإن نقطة التعادل النقدي تكون كما يلي : 


8000000 - 750000 7250000 
نقطة التعادل النقدى = نا .د - 1812500 وحدة 
0- 6 4 


ويهم إدارة المنظمة احتساب نقطة التعادل النقدي يهدف التعرف على حجم 
المبيعات الذي يعظي :لبا كافة النفقات النقدية التي ستدفع للغير: 
3 الرافعة التشغيلية : 

الرافعة التشغيلية يقصد بها نسبة التغير ب2 الربح الناتج عن التغير 2 حجم 
المبيعات. أي أنه المعدل الذي يوضح مدى تأثير المبيعات على الأرباح. ويتم قياس 


رافعة التشغيل بقسمة نسبة التغير 2 الأرباح على نسبة التغير 2 المبيعات : 
نسبة التغير 2 الأرباح 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ذوجة الراشفة اا > 


ال 


نسبة التغير ك المبيعات 


0 


ويمكن توضيح درجة الرافعة التشغيلية بالعودة إلى المثال السابق الخاص 
بالشركة المتحدة لصناعة الصابون (أول الفصل )»› والمستخدم لتحديد نقطة 
التعادل» حيث نجد أنه عند حجم مبيعات 2500000 وحدة حققت المنظمة وجا 
قدره 2000000 ريال» وعند ارتفاع حجم المبيعات إلى 3000000 وحدة ارتفع 
الربح المحقق إلى 4000000 ريال. أي أنه عندما زاد حجم المبيعات 500000 وحدة 
ارتفع الربح إلى 4000000 ريال. 

إذن نسبة الزيادة 2 حجم المبيعات كانت 500000 وحدة (3000000 - 


2500000( 
ونسبة الزيادة 2 الأرباح كانت 2,000,000 ريال (4000000 - 2000000) 
500000 
ونسبة الزيادة 4 حجم المبيعات = 7 FY‏ *100 = 20 / 
2500000 
2000000 
ونسبة الزيادة ب2 الأرباح ‏ = للف *100- 100 / 
2000000 
وبالتالي تكون درجة الرافعة التشغيلية كما يلي : 
100 
درجة الرافعة التشغيلية = عمل 5 
20 


درجة الرافعة التشغيلية تستخدم للأغراض التالية : 


أ-معرفة درجة حساسية المنظمة للتغير 2 الأرباح نتيجة الزيادة 4 المبيعات» حيث 


1 إنه كلما انخفضت درجة الرافعة التشغيلية فإن ذلك يدل على انخفاض 
و درجة الحساسية المنظمة للتغير 2 الأرباح والعكڪس صحيح. 
1 ب -2 حالة المقارنة بين عدة منظمات تفرض تحديد حساسية المنظمة للتغير 2 


الت 


الأرباح نجد أن المنظمة التي تكون درجة الرافعة التشغيلية فيها (5)خمسة 
يكون أكثر حساسية للتغير ب الأرباح عن منظمة أخرى تكون درجة 


الأولى التى فيها درجة الرافعة التشغيلية خمسة إلى نقطة التعادل فإن أرباحها 


3 الانتقادات الموجهة لتحليل التعادل : 


أ -إن العلاقة بين حجم المبيعات أو الإيرادات وبين التكاليف المتغيرة والأرياح قد لا 
تكون دائماً علاقة خطية؛ أي: أنه كلما زادت المبيعات» زادت الأرياح» إِذْ إنه 
كر ن الأدوان مويق لاض ببس الال قات ك الات 
وخاصة إذا كان الطلب على السلعة مرناًء وهذه العلاقة تؤدي إلى ظهور خط 
إيراد المبيعات © شكل منحني› وليس خطأ مستقيما. ومن ناحية أخرى فإن 
متوسط التكلفة المتغير ووو 1 ا يري الوحدات المنتجة» إما بسبب 
اتخفاض كفاءة الم اب ج ادوا جرال الكافية. 


ب-إن تقسيم التكاليف إلى ثابتة ومتغيرة. غير دفيق؛ حييث توجد بعض عناصر 
التكاليف التي يطلق عليها شبه متغيرة» وهي التكاليف التي تكون ثابتة 
لفترة زمنية معينة» إلا أنها تتغير من وقت إلى آخر» وش هذه الحالة يكون من 
الصعوبة بمكان الل لالد م إذوفطن- معام نابا اا التغيرة. 

ج -من الصعب است اا | تحلي اله انسعه جوج الللالة أكثر من منتج» فإذا 
تم حساب نقطة التعادل لكل منتج على حده فقد توجد صعوبة تقسيم 
التكلفة بين 300 :ااا 00022 ا للعادل بالقيمة بغرض 
التغلب على تلك الصعوبة فإن المنظمة قد لا تتمكن من تحديد كمية المبيعات 
(لأكثر من منتج) التي تغطي التكلفة الثابتة والمتغيرة من كل نوع. 

د -إن تحليل التعادل يتم بالنسبة للمدة القصيرة فقط» عندما يطبق على عمليات 
اللنظية خلال تة كاذمة فق هاذا قامت النظينة عبات يسن اثرها على 
كدر أكذر من الست وهلى ذلك فان المصيروظات الخاضة لك العملياك سروف 
يتم إضافتها إلى مصاريف التشغيل الخاصة بالسنة» وبالتالي ترفع من المستوى 
الذي يتحقق عنده التعادل» بالرغم من أن أثر هذا الإنفاق لن يظهر بالكامل 
ل هذه السنة بل سيمتد إلى عدد من السنوات» ومن أمثلة تلك العمليات التي 


الوحدة اله 


نين 


ال 


م 


الوحدة الثاذ 


نیہ 


ال 


تمتد لأكثر من سنة نفقات الإعلان والبحوث والتطويرء ولذلك لا بد من 
معالجة مثل هذه الينود بحرص عند استخدام أسلوب تحليل التعادل. 


أسئلة التقويم الذاتي: 


1 - وضح مفهوم تحليل التعادل وأهميته . 

2- وضح كيف يمكن الوصول إلى نقطة التعادل بالطريقة الحسابية . 
3- أذكر استخدامات تحليل التعادل. 

4- وضح تحليل التعادل النقدي . 

5- ما المقصود بالرافعة التشغيلية؟ 

6- أذكر الانتقادات الموجهة لتحليل التعادل . 


الشركة اليمنية لصناعة المواد الغذائية» تقوم بإنتاج منتج جديد بطاقة 
إنتاجية سنوية قدرها 1000000 طن. وقد قدرت التكاليف الثابتة ب 
0 ريال» والتكاليف المتغيرة (80) ريالاً للطن الواحد» وسعر بيع 
الطن (100) ريال . 
المطلوب: 
استخراج نقطة التعادل بالثلاث الطرق التي درستها . 


الشركة اليمنية لصناعة المواد الغذائية ترغب 2 إحلال آلاتها وتجديدهاء وكان أمامها 


ثلاثة خيارات هي : 

أ -الإبقاء على الآلات القديمة التي تتحمل تكلفة ثابتة منخفضة . 
ب -إدخال آلات نصف آلية بتكلفة ثابتة ومتغيرة متوسطة . 

ج -إدخال آلات آوتوماتيكية » وتكلفتها الثابتة مرتفعة . 

وفيما يلي بيانات الخيارات الثلاثة : 


أ ب 5 
ر ای 500 500 500 
التكلفة الثابتة (ريال ) 0 | 10,000,000 | 15,000,000 


التكلفة المتغيرة للوحدة (ريال ) 400 350 300 


فأى من الخيارات الثلاثة هو الأفضل للشركة ؟ 


4. تخطيط الاستثمارات الرأسماليي: 


4. . مفهوم تخطيظ الاستثمارات الرأسمالية والهدف مته : 


تخطيط ارات الرأسمالية يعتبر جزءا 1ا عملية التخطيط 
اال للاجل. الطويل» وت بدك «إنشاء أو الي أن الأحلال وليه أو 
الابمتكمان اطم استارية يدف زات إا السلع ار اتخات الرغوب هيها 
لفترة زمنية قادمة. 

وتخطليظ الانتمارانكا الراسمالية اليد مهه اكساد: .على اقكاة الشرارات 
الا ف بإنضاء مط جد او التوسع ها أو سكل اجراتها أو 
إحلال بعض آلاتها وتجديدها بهدف زيادة الإنتاج. ويمكن القول: إن البدف من 
تخطيط الاستثمارات الرأسمالية يتمثل بما يلي: 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


م 


الوحدة الثاذ 


نیہ 


ال 


أ-تسهيل اتخاذ القرار الخاص بتحديد ما يجب على الإدارة القيام به» أي: هل 
تقوم بإنشاء منظمة جديدة ٩‏ أو توسيعهاء أو تجديدهاء أو استكمالبا؟ أي: أن 
عملية التخطيط تساعد الإدارة على القيام بعملية المفاضلة بين البدائل المختلفة 
وققا للأسس العلمية السليمة: ويما يتفق مع اهداف المنظمة. 

ب-المساعدة على إدخال التعديلات الضرورية على المنظمات الاستثمارية بما يؤدي 
إلى رفع كفاءتها ودرجة مساهمتها 2 تحقيق أهداف المنظمة. 

ج-المساعدة على اتخاذ القرار برفض المنظمة التي تعجز حتى بعد تعديلها على 


4.. خطوات التخطيط للابتتثمارات الرّاسمالية : 


هناك مجموعة #45 الخطواجز افوا ب الوه لتخطيط الاستثمارات 
الرأسمالية» وهذه ال<ط لوق تتم بشكن افج ويشلوة #فيها عدد من الإداريين 
والفنيين والاقتصادي )للك بهدف اطراسة غملية أل#اإتشمار وتحديد الحلول 
البديلة» وتتمثل هذه اللجظطزات فيما يلي: 
أ-القيام بإعداد | لللراسائة خؤوناليداقلاملق !كن | اللللظمة الاستثمارية مثل 
الدراسات 227790 14 الاستثمارء وتكاليف 
التشغيل ي( كانة_الالات. والقوى العاملة. | والوليم والطاقة..الخ), 
والشروطةالتادولة والالية المتعقلة بالضراتب» والاستتشطي» والنظم واللوائح 
ال كه رة اماه در رة البشرية الاد ااه 
بالنسبة لكل بديل من البدائل. 
مقار النداكل» فد ابنتكيال الخطيع الأول نهنك اهداق الدراسنات 
المختلفة عن البدائل الممكنة» فإن الخطوة التالية هي القيام بعملية المقارنة 
بين البدائل من حيث الدخل والإنفاق» أو التكلفة والعائد» واختيار البديل 
الأقضل وفتا لذلك»-وعلى ساس الأحابة عن الأسكلة القالية :ما البديل 
الذي يعتبر الأكثر تميزاً عن غيره أو الذي يعطي أعلى معدل عائد ٩‏ وهل 


البديل الذي يعطي أعلى معدل للعائد يحقق ربحاً لتبرير اتخاذ القرار وفقاً 
لفرص الاستثمار 4 القطاعات الأخرى ؟ 

فيد البديل الأقطل» فبعد. اتخلا القران باعفاى الع الأفضل كان 
المسؤولين 4 المشروع يبدؤون 4 تتفيذ البديل الاستثماري المختار» وعملية 
العفية تشمل عل ها لى > 

اعدا الات اف اة الكافي هة أن عاد درت 
الجدوى الفنية والاقتصادية. 


- الدعوة للتقدم بعروض التتفيذ الفعلي للمنظمة الاستثمارية. 

- القيام بإجراء المفاوضات مع المستثمرينوالمنشآت المالية للحصول على 
القروض أو التمويل اللازم لعملية الاستثمار. 

- العمل على توفير القوى العاملة اللازمة والمؤهلة وتدريبهاء وتكوين الفريق 
الإداري. 


4. طرق تقييم ريحية الأستثمارات:الرأسمالية : 


إن عملية تقييم الاستثمار هو بمثابة قياس لكفاءة المنظمة للتأكد من أن 
عملية الاستثمار تحقق | أشدافها وبانها انتم باقل تكلظة إممكنة وبأعلى عائد 
اقتصادي ممكن. وعملية التقييم تتم بهدف معرفة ربحية المنظمة الاستثمارية 
وربحيتها على المستوى القومي. والإدارة المالية تهتم بالريحية الاستثمارية» أما 
الربحية القومية فهي تمثل إحدى اهتمامات علم الاقتصاد. ولتقييم ربحية 
الاستثمارات الرأسمالية يتم استخدام طرق مختلفة من أهمها طريقة معدل العاكد 
على الاستثمار البسيظء وطريقة فترة الاسترداد» وطريقة .صلق القيمة الجالية: 
وطريقة عائد الاستثمار الداخلي» وهي التي سيتم دراستها كما يلي: 


4.. طريقة عائد الاستثمار البسيط : 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


0 


الوحدة الثاذ 


نیہ 


ال 


غاقد الأستتار البسيظ هو نسية الره السا ب سنة عادية إلى إجمالى 
الأموال المستثمرة. ويقصد بالسنة العادية: السنة التى تمثل جميع سنوات عمر المنظمة 
الشى تكون النظلمة ذيها كن وصلت إلى طافاكيا الإنماحية المستيدكة وأن قط سداد 
واحدة» وعلى المقيم أن يختار أكثرها تمثيلا من حيث الربح الصا والتزامات 
فوائد القروض. 

صا الربح + الفوائد | لسنوية على القروض 
معدل العائد على الاستثمار البسيط - 
إجمالي الأموال المستثمرة 


صا الربح 


أوهو = 
رآس المال 


مثال : فيما يلي بعض المعلومات عن أحد المنظمات : 


- إجمالي الاستثمارات 0 ريال 
- راس المال 0 ريال 
- المطلوبات القصيرة والطويلة الأجل 0 ريال 
د صاك الربح بعد الضرائب والفوائد 0 ريال 
- ”صا الربح بعد الضرائب وقبل خصم الفوائد ٠‏ 500,000 ريال 


اللطلوب + إظهار المعدل النشيط للعاقد على الأسوال المستامرة: 


صا الربح + الفوائد 


المعدل البسيط للعائد على الاستثمار - 
إجمالي الأموال المستثمرة( رأس المال+ المطلوبات الطويلة والقصيرة الأجل ) 
400000 + 100000) 
= = 112,5 
x: 4000000‏ 100 
الانتقادات التي توجه إلى معدل العائد البسيط للاستثمار : 
1. إنه يعتمد على بيانات سنة واحدة فقط» ويهمل بيانات باقي عمر المنظمة. 
2. قد يكون من الصعب من وجهة النظر العلمية تحديد سنة عادية تمثل 
بطريقة صحيحة أداء المنظمة خلال عمرها الإنتاجي. 
3. إهمال توزيع الربح الصا والتكاليف طوال سنوات المنظمة. 


ومع ذلك فإن المعدل,البسيط للعائد على الاستثمار يعتبر أداة فعالة للتحليل 
السريع لربحية الاستثمانن للمنظمة. وخاصة بالنسبة للمنظمات ذات العمر الإنتاجي 
القصير نسبياً. كما أ اتخ د بكالاث حدم تزف ر ورات التفصيلية الكافية 
لتحليل أكثر شمولا ء (و[لاقييم المبكدكي 4 المراحل الب ةاون التخطيط للمشروع. 


4. طريقة فترة الاسترداد : 


فترة الاسترداد هي: الفترة الَزمنيّة النلازمة لاسترداد أصل الإنفاق الاستثماري 
الملبدتي عن طريق صا التدفقات النقدية الناتجة عن هذا الإنفاق. 

وطريقة فترة الاسترداد هي: أسلوب لقياس الفترة الزمنية اللازمة لكي 
تستعيد المنظمة جملة استثماراتها من خلال صا الإيرادات النقدية السنوية الناتجة 
عن هذا الاستثمار. 

وتوجد طريقتان أو أسلوبان لحساب قترة الاسترداد هما: 
ا-الأسلوب الأول يمويجيه يتم حسناب:ققرة الاعرداة وفقا الخطوات التالية + 
1. تحديد إجمالي الإنفاق الاستثماري. 
2 التنبؤ بصاك التدفقات النقدية الصافية (طرح التدفقات الخارجية من 

التدفقات الداخلية) لكل سنة من سنوات عمر المنظمة. 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


0 


3. يتم خصم (طرح) التدفقات النقدية الصافية لكل سنة من سنوات عمر المنظمة 
من أصل الإنفاق الاستثماري إلى أن يتم تغطية إجمالي أصل الإنفاق 
الاستثماري. 
4. عند تغطية إجمالي الإنفاق الاستثماري عن طريق التدفقات النقدية تكون فترة 
الاسترداد حددت. 
مثال: الشركة اليمنية للتجارة تقوم بتنفيذ مشروع يتطلب إنفاق مبلغ 
استثماري يبلغ 2,000,000 ريال تنفق دفعة واحدة ب2 بداية المنظمة» وإن التدفقات 
النقدية الصافية بعد خصم الضرائب قدرت كما هو موضح 4 الجدول التالي : 


الإنفاق الاستثماري والتدفقات النقدية بالريال 


التدفقات النقدية قيمة الإنفاق الاستثماري 
السنوات | الإنفاق الاستثماري | الداخلية الخارريعية مبالق لهات | قير االفطاة عض فيش كل 
(الإيرادات) ١‏ المصروفات) الل 0 
0 2,000,000 
1 000 360000 140000 1860000 
2 600000 .380000 220000 1640000 
3 700000 400000 ` 300000 134000 
4 00 400000 340000 1000000 
5 740000 . 400000 340000 660000 
6 0 400000 340000 320000 
7 740000 . 400000 320000 
71 8 00> 380000 320000 
1 9 000 380000 2 300000 
١ 480000 000 10 2‏ 180000 
93 ۰ 860000 . 400000 .280000 
العشر سنوات 


الت 


يتبين من الجدول أن فترة الاسترداد هي سبع سنوات» أي سيتم استعادة 
إجمالي الإنفاق الاستثماري 4 نهاية السنة السابعة. والفترة تكون مقبولة إذا 


حانت أقل أو مساوية للفترة التى يحددها متخد القرارء وتڪون الفترة مرفوضة إذا 
كانت أكبر من الفترة التي حددها متخذ القرار. 
- وعادة ما يقوم متخذ القرار بتحديد فترة الاسترداد بناء على الخبرة السابقة 
وعمليات الاستثمار الأخرى التي قام بها. 
5 وعندما يجري المفاضلة بين عدة مشروعات بديلة يتم اختيار المشروع الذي 
يحفق أقصر فترة لاسترداد أصل مبالغ الإنفاق الاستثماري. 
ب - الأسلوب الثانى: ) لاحتساب فترة الاسترداد ( 
بموحب هذا الآسلوب يتم احتساب فهرة الاسفرواد وفقا للخطوات العالية : 
1 تحديد إجمالي الإنفاق الاستشاري» وهو :2000000 ريال ( كما هو 
محدد ب2 الجدول السابق ). 
2 التنبؤ بصا التدققات النقدية لكل سنة من سنوات المشروع. 
3 إيجاد متوسط صا التدفقات النقدية السنوية» بقسمة إجمالى التدفقات 
السنوية على عدد السنوات» وهو 280,000 ريال ( كما هو مبين من 
4 تحديد قترة ,الاسترداد» وذلك بقسمة إجمالي الإنفاق الاستشاري على 
متوسط ضا التدفقات النقدية السنوية. 
الإنفاق الاستثماري 


وبالتالي تكون فترة الاسترداد» # المثال السابق = 
متوسط صا التدفقات النقدية 


د 

٤ 2000000 

3 سقة‎ I= EE = 
5 280000 


ال 


مزايا طريقة فترة الاسترداد : 


0 


الوحدة الثاذ 


نیہ 


ال 


مشروع يبدو أنه لا يبشر بنجاح» للحيلولة دون إجراء تحليل يستخدم 
أساليب فنية دقيقة و مكلفة. 

2 قن تقر فة الاسكرداد مغيارا مناسبا للمنشات الي تتاح لبا شرن 
كخثيرة للاستثمار»› ولڪن مواردها المالية محدودة. 

3 قد تكون مفيدة 4 تحديد نوعية الاستثمارات التي تنطوي على مخاطر 
ڪبيرة. 

عيوب فترة الاسترداد : 

1. لا تعطي تفاصيل عن ربخية المنظمة» لكونها لا تجيب إلا على سؤال واحد 
وهو: ما الفترة “التي تستطيع المنظمة .خلالها أن تسترد أصل المبلغ 
الاستثماري؟ 

2. تركز على العائد السريع. 

3. لا تعطي اعتباز لكَلول حياة المنظيَةٌ وما قد يحدايِيَعلُ فترة الاسترداد. 

4. تهمل القيمة الزمنية للنقود. 
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تُهمل الفائدة على التدفقات الداخلية. 
4 طريقة صا القيمة الحالية: 


إن القيمة الحالية الصافية تمثل الفرق بين القيمة الحالية للتدفقات النقدية 
الداخلة (الإيرادات) والتدفقات النقدية الخارجة (المصروفات). بمعنى أخر هي 
القيمة الحالية لصا الأرباح التقديرية للمنظمة. (أي: القيمة النقدية الحالية للأرباح 
المتوقعة عند بداية المشروع). 

وتعتبر المنظمة مقبولة إذا كانت القيمة الحالية لصا الربح أكبر من القيمة 
الحالية للإنفاق الاستثماري أو على الأقل مساوياً له. وعند الاختيار بين المنظمات 
البديلة تختار المنظمة التي لبا أكبر قيمة حالية صافية. 


وسحكن تعبات دا د القيبة اتخائية اة تة اة ااا اة 
وفقاً للخطوات القالية: 

1احضياب الت تار الو آلا على سدق عبر اللنظية: ومضوناف حاب 
التدفقات النقدية الشارجة. 

ب-استخراج صا التدفقات لكل سنة على مدى عمر المنظمة. 
ااستفيل إلى مها الجالية+ (سمن الخصضم هى المعدل الاي تضم به 
الوحدة النقدية المستقبلية لتحديد قيمها الحالية). 

د -ضرب (*) القيمة الاس زوز اا وال روعي لكل سنة ب2 معامل القيمة 
الحالية للوحدة ا0ا ىع كال لواصم المقابل للحصول على 
شا انا 

ه-جمع القيم اطا لصا الدففات التقدية نط لسنوات للحصول على 
إجمالي القيلة'الخالية لصاح القإفقات النقدلةة' لمان ثم طرح مبلغ الإنفاق 
الاستثماري من ذلك القيمة الحالية للمشروع. 

و-احتساب نسبة الفا ١١‏ اش ڪج فال ا اطا بقسمة إجمالى القيمة 
الحالية لصايا ال ا ا ا اميك | ع يستنماري. 

ويتطبيق د ا ال 0 0 ايل السابق» يمكن 
الحصول على القيمة الحالية للتدفقات النقدية الواردة من المشروع, مع افتراض 


ا ا 00 التدفقات النقدية إجمالي القيمة 
السنوات ١‏ للوحدة النقدية تحت 000 (الإيرادات) | (المصروفات ) ٠‏ صا التدفقات الحالية لصا2 

سعر خصم 5 / > | ا اة ا التدفقات النقدية 
0 1,000 2000000 


الوحدة اله 


نين 


ال 


م 


الوحدة اله 


° 


ال 


المجبوع 


122060 140000 360000 500000 0,952 
190 20000 380000 600000 0,907 
20000 300000 400000 700000 0,864 
27980 340000 400000 740000 0,823 
266560 340000 400000 740000 0,784 
250 340000 400000 740000 0,746 
241740 340000 400000 740000 0,711 
210 32000 380000 700000 0,677 
19350 300000 380000 680000 0,645 
10000 120000 4800000 660000 0,614 
2340 2200000 2000000 


يتبين من الجدول أن القيمة الحالية لصا التدفقات النقدية الواردة 3 
المشروع هي 2.154.440 ريال تحت سعر الخصم 75 والإنفاق الاستثماري 
المطلوب للمشروع 2.000.000 ريال» أي: أن إجمالي القيمة الحالية لصاكُ 
التدفقات النقدية أعلى من الإنفاقالاسستتمارئالخطلوب ب 154440 ريالاً. وي مثل 
هذه الحالة فإن عملية الاستثمار تحت سعر خصم 25 تكون مقبولة. 

200 
كما نجد أن نسبة صا القيمة الحالية = =1,077 
2,000,000 

أي: أن كل ريال من الإنفاق الاستثماري يُعطي عائداً صافياً لقيمته الحالية 
7 أي: أكثر من واحد صحيح. وإذا ما تم احتساب صاكي القيمة الحالية 
للمنظمة مرة ثانية على أساس سعر #10 فإن الأمر قد يختلف. كما يتبين 3 
الجدول التالي : 


معامل القيمة الحالية التدفقات النقدية إجمالى القيمة 
السنة للوحدة النقدية تحت سعر الداخلة الخارجة صاخ التدفقات الحالية لصا 2 
الاستثماري 
خصم 110 اا التدفقات النقدية 
0 1,000 2000000 
1 0,909 500000 360000 140000 12720 
2 0,826 600000 38000 22000 1810 
3 0,751 700000 400000 300000 2220 
4 0,683 740000 400000 340000 2220 
5 0,621 740000 400000 340000 20 
6 0,565 740000 400000 340000 12100 
7 0,513 740000 400000 340000 164160 
8 0,467 700000 3800 32000 149440 
9 0,424 680000 3800 300000 12000 
10 0,386 660000 4800000 120000 69480 
المجموع 2000000 200 1680020 


يتبين من الجدول أن 0 0ه ق التدفقات النقدية الواردة ك 
المشروع هي 1680020 ريالا :تحت سعر حم 410 والإنفاق الاستثماري المطلوب 
للمنظمة 2000000 ريال 4 أي : أن مالي القيمة الحالبةرإصاع التدفقات النقدية 
أقل من الإنفاق الاستفياتق المطلوب ب 319980 ريالا!1 )هذ مثل هذه الحالة فإن 
عملية الاستثمار تحت سعر خصم 110 تكون غير مقبولة. ونسبة صا القيمة 
الحالية تكون كما يال 


1680020 
0,84= 7 = 
200000 


بمعنى: أن كل ريال من الإنفاق الاستثماري يعطي عائداً صافياً لقيمته 
الحالية 0,84 ((فلس)) أي أقل من ريال. 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


0 


الوحدة الثاذ 


نیہ 


ال 


4.. طريقة المردود والمعدل الداخلي: 

بموجب هذه الطريقة» يكون معدل الخصم مجهولاً (عكس طريقة صا 
القيمة الحالية) والمعدل الداخلي للعائد: هو معدل الخصم الذي يخفض صاكي القيمة 
الحالية للتدفقات النقدية المتوقعة إلى أن يتساوى مع الإنفاق الاستثماري المطلوب. أو 
هو الذي تتساوى عنده صا القيمة الحالية للتدفقات النقدية المتوقعة مع الإنفاق 
الاستثماري المطلوب : 


3 
حيث إن : 
رس = صاك التدفقات اا ھا خا کاک حيا أل ع 
ع = معامل القيمة الصا التمففاية)النقدية. 
ك = الإنفاق الاستثمارئ الُطلوب: 


وبتطبيق هذه المعادلة على المثال السابق نجد ما يلي : 


و سن 

- ك = صفر / بما أن س - 10 سنوات» ورس = 2820000 ريال و ك = 20000000 
1 +ع 

2820000 
- 2000000 = صفر 
1 +ع 
2820000 
إذن1 +ع - ا = 1,41 


2000000 


إذن1 +ع =1,41 ء=1,41- 1= 0,41 
إذن ع = 0,41 وهو معامل القيمة الحالية لصا التدفقات النقدية. 


وباترجوع آل جاو ال الحا ارج الق لات الت اة 


أسئلة التقويم الذاتي : 


1- وضح مفهوم تخطيط الاستثمارات الرأسمالية والبدف منه . 
2 ت رة اللكتبارات ا أسبالزة يه امتح اد طرق ا كر 


أهم هذه الطرق 
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3- طريقة فترة الاسترداد هي أحدى طرق تقييم ربحية الاستثمارات 
اا سا هرد وا اهو نه : 
4 اضر اة احضنات اة القيمة الا النطة: 


المعلومات التالية عن أحد المشروعات : 
رأس المال 8,000,000 
صاب الربح قبل الفوائد وبعد خصم الضرائب 2,000,000 
صا الربح بعد الفوائد والضرائب 1,500,000 
المطلوبات القصيرة والطويلة الأجل 3,000,000 
وقد قام المشروع باستثمار 11,000,000 

المطلوب : إظهار معدل العائد البسيط على الاستثمار . 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


م 


تقوم شركة (أبو هيثم) التجارية بتنفيذ مشروع يتطلب إنفاقاً استثمارياً قدر ب 


00 ريال» يتم إنفاقه دفعة واحدة 2 بداية إنشاء المشروع» وقد كانت التدفقات 
النقدية الصافية بعد خصم الضرائب كما يلي: 
السنة صا التدفقات النقدية 

500,000 
570,000 
620,000 
620,000 
620,000 
600,000 
580,000 
550,000 
340.000 
300.000 10 


المطلوب : احتساب فترة الاسترداد . 


OO ل-‎ O دن + رن‎ N ¬ 


شركة سبأ للتجارة والصناعة ترغب 2 برنامج استثماري يتطلب إنفاق مبلغ وقدره 
0, ريال ينفق دفعة واحدة 2 بداية تنفيذ البرنامج . وقد كانت التدفقات 
النقدية الصافية بعد خصم الضرائب كما يلي : 
السنة التدفقات النقدية 
420,000 
660,000 
900,000 
1,020,000 
1,020,000 
1,020,000 
960,000 
960,000 
900,000 
540,000 


OO ل-‎ O JO + دن‎ N ¬ 


اكت 
O‏ 


المطلوب : 
-احتساب القيمة الحالية للتدفقات النقدية » مع العلم أن معدل سعر الخصم هو 9/. 
- إيجاد نسبة صا القيمة الحالية . 


5-الخلاصي: 


إن التخطيط المالي يمثل المرحلة الفكرية السابقة لتنفين الأعمال المالية 


الأخرى؛ فهو الطريق الذي يرسم بصورة مسبقة ليسلكه المسؤولون عند 
اف ار اراتا اة رامد على داعال كبا اه اسان وجوه 
الرقابة » ويُمّكن من معرفة المشاكل والصعوبات التي تعترض طريق المنظمة. 
والتخطيط إما أن يكون طويل الأجل أو متوسطه أو قصيرة» وقد يتناول 
الت الا ككل اور على انحن اها اط انا 
أشكال وآساليب ومجالات متعددة» والممثلة بالميزانيات التقديرية التي هي 
RR LE e‏ انشظة النظلمية ومواردنا واخ ا اة ا 
ال و يسية من و ا السادل ی کی ی اسان 
ذواسة الننللاظة ميخ السكاسة رالغات واا اا هات اترا مات 
بف الساعدة غلى اتخاة السرازات الاسكبارن: تعلق اشا هة 
جديدة أو الترسم فا او ا كمال ن الفزاقياء آلو إتمللال بض اها 
وتجديدها بهدف زيادة الإنتاج ومن ثم زيادة الآرباح. 


6 لمحل مختصرة عن الوحدة الد راسيي التاليي : 


فال الوهدة آلا كوا اساسا من محكوناك مادة الأدارة اثالية هة 
التحليل المالي» من خلال مقدمة أو مدخل إلى التحليل المالي ثم التحليل المالي 
بالنسب المالية؛ والتحليل المالي باستخدام قائمة التغير 2 المركز المالي . 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


م 


الوحدة الثاذ 


نیہ 


الت 


تدريب (1) 
1- نسبة إجمالي الميزانية لعام 2007 م على حجم المبيعات لنفس العام : 
0 21*06 
= 173 
9000000 
2- نسبة كل بند من بنود المركز المالي إلى حجم المبيعات لعام 2007م 
النقدية 4 أوراق دقع z11‏ 
الحاسبات المدينة 6 دائنون 6+ 
المخزون السلعي z18‏ ديون مستحقة 2105 
الموجودات المتداولة 8م > قروضن أظؤئلةالأجل 15.5 
الموجودات الثابتة 9 جماللالطلويت 428 1 
رأس الخال 135 
أرباح محتجزة 710 
إجمال حقوق الملكية 15 
صاخ الموجودات 83 بإجمال المطللاكَ وحقوق املك ||[ ]|7 73 | 


3- وبافتراض استمرار نسبة إجمالي:الموجودات والمطلوبات وحقوق الملكية إلى 
إجمالي المبيعات المتوقعة (73/)» وكذلك استمرار ثبات نسبة كل بند من 


المتوقعة للشركة لعام 2008م تكون كما يلي د 

نقدية 4/ من 13500000 = 540000 أوراق دفع 711 1485000 

الحسابات المدينة 16/ = 0^ ددائنون 6/ 810000 

المخزون السلعي 18/ = 0 _ دیون مستحقت 5.5/ 742500 

الموجودات المتداولة 1/38 = 5130000 قروض طويلة الأجل 5.5/ 742500 

الموجودات الثابتة 35/ = 0 (١‏ إجمالي المطلوبات 728 3780000 
رأس المال 135 4725000 
أرباح محتجزة 110 1350000 
إجمال حقوق اللكيت 45/ 6075000 

إجمالي الموجودات 73/ 9855000 إجمال المطلوبات وحقوق اللكية 73 : 9855000 


.. حجم التمويل الذي تحتاج إليه الشركة لمواجهة الزيادة المستهدفة # المبيعات 2 
عام 0038م = 9855000 - 6570000 - 3285000 ريال 


تدريب (2) : 
الميزانية التقديرية للمقاولات والتجارة العامة لشهر يوليو 2008م بالريال 

الرصيد أول الشهر : 650000 

القبوضات : 

مجموع التحصيلات : 6 ©1 _ 17/7 ١‏ 1612000 

مجموع النقدية كلها : ا 2007-7 226200002 

سا ات دك : [وقل رب ] 826000 

55000 ل ردني علا‎ TT 

اوو وت تبات E o‏ 165000 

صيانة مباني : .306000 

ما | 80000 

مصاريف خرن ١‏ | 24000 

مجموع المدفوعات : ا 1456000 و 

الرصيد ب2 نهاية الشهر : 0 ( فائض ) 4 
3 


نيم 


ال 


0 


تدريب )23 0 
الميزانية التقديرية النقدية لشركة صفاء للتجارة للثلاثة الأشهر المنتهية 2 6/30. 


البيان إبريل مايو يونيو 

القبوضات : 
رصيد أول المدة 250000 720000 )132000( 
المبيعات 750000 900000 1025000 
راس الال 625000 ا 625000 

مجموع المقبوضات 1625000 1620000 1518000 
المدفوعات : 
المواد: 625000 700000 775000 
الأجور: 155000 162000 175000 
المصاريف الإداريت : 85000 90000 107500 
عمولة المبيعات : 40000 50000 52500 
أرباح الأسهم الممتازة: | e‏ 750000 هت 
ثمن شراء ألآلات 250000 

مجموع المدفوعات 905000 1752000 1360000 
الرصيد 720000 0132000 158000 


الوحدة الثاذ 


نیہ 


ال 


تدريب (4): 
1 - الطريقة الحسابية 


مستوى حجم الإيرادات الكلية 
المبيعات وحدة (2) ريال (1) *100 
)1( 
100000 10000000 
200000 20000000 
300000 30000000 
400000 40000000 
500000 50000000 
600000 60000000 
800000 70000000 
800000 80000000 
900000 90000000 
1000000 100000000 
2- الطريقة البيانية : 


300 400 500 600 700 0 


التكلفة الثانية 
ريال (3) 
8000000 
8000000 
8000000 
8000000 
8000000 
8000000 
8000000 


8000000 


8000000 
8000000 


التكلفة المتغيرة 
بالريال (4) 80*1 
8000000 
16000000 
24000000 
2000 
40000000 
48000000 
56000000 
64000000 


72000000 
80000000 


إجمالي 
التكاليف بالريال 

4+3 )5( 
16000000 


24000000 
33300000 
40000000 
48000000 
56000000 
6400000 
72000000 


80000000 
83000000 


8000 
7000 
6000 
5000 
4000 
300 
2000 
1000 

800 


صا الربح أو الخسارة 
بالريال (6) 2-5 
(-)6000000 
)4000000 
(-)2000000 
صفر 
200000005 
)+( 4000000 
)6000000 
)+( 8000000 


10000000 (+) 
12000000) 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


م 


200100 


1 80-0 
20000 
1 لام كه - 400000 وحدة 
20 
التكلفة الثابتة 8000000 
ب - نقطة التعادل بالقيمة - التكلفة المتغيزة = 80 
 - - 1‏ 
سعر بيع الوحدة 100 
x 8000000 8000000‏ 100 
= = = 40000000 ريال 
HG‏ 
100 
ج-نقطة التعادل كنسية من الطاقة القصوى = 
التكاليف الثابتة 
x‏ 100 
د 
4 8000000 
3 * 100 - 
1 ااافا وا ف 
8000000 


ال 


تدريب رقم (5) : / 
يك اشصراء فط لاون لكل يديل كه لى وكا لادا 


التكلفة اذا نة 
تقطة التفادل .= 


وبتطبيق هذه المعادلة على البدائل الثلاثة تكون نقطة التعادل لكل بديل كما يلي: 


200000 


- نقطة التعادل للبديل (أ) = ا - 50000 وحدة 
500 - 400 5 
10000000 
- نقطة التعادل للبديل (ب) = ھک = 66667 وحدة 
900 - 350 
15000000 
- نقطة التعادل للبديل(ج) - حط ديد = 79000 وحدة 
500 - 300 


والبديل (آ) هو الأفضلء» لأن نقطة التعادل تتحقق عند مستوى أقل» وهو 50000 
وحدة وبالتالي فإن هناك إمكانية لتحقيق ربح أكبر. 


تدريب (6) : 
صاے الربح + الفوائد 


معدل العائد البمتيظا على الالتثمان ‏ - × 100 
إججائي الأعوال اخستتمرة راس الخال +المخطلوبات ) 
1500000 + 500000 
= × 100 
-ل 3146060609 ب 
2000000 


/18.18= 100 * = 
411000000 


تدريب (7): 
الإنفاق الاستثماري والتدفقات النقدية بالريال 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


م 


e a 
السنوات 8 0 غيرالمغطى عند نهاية‎ 
5000000 0 
4500000 500000 1 
393000 570000 2 
330 620000 3 
2690000 620000 4 
2070000 620000 5 
1470000 600000 6 
890000 580000 7 
340000 550000 8 
صقر‎ 340000 9 
300000 10 
53000 متوسط صا التدفقات‎ 
النقدية‎ 


يتبين من الجدول أن فترة الاسترداد هي تسع سنوات بحيث يتم استعادة إجمالي الإنفاق 
الاستثماري نهاية السنة التاسعة. 
كما يمكن احتساب فترة الاسترداد كما يلى : 

لإنفاق: الا لتثمارئ 


فترة الاسترداد = س لالص سكعي 
متوسط صا التدفقات النقدية 


2201010010 
سنة‎ 9:4 = = 
D3UU0U0 


الوحدة الثاذ 


نیہ 


ال 


تدريب (8): 
القيمة الحالية للتدفقات النقدية تحت سعر الخصم 5/ 


معدل اللقيمة 50 
المثفات | اتد نحت سمر الإنفاق الاستتماري مد ارايت الحاليةالصاقية 
لشاف 1 
0 1.000 6.000000 
1 0.952 420000 390 
2 0.907 660000 598620 
3 0.864 900000 777600 
4 0.823 1020000 839460 
5 0.784 1020000 799680 
6 0.746 1020000 760920 
7 0.711 960000 682560 
8 0.677 960000 649920 
9 0.645 900000 588600 
10 0.614 450000 3330 
المجموع 6.000000 8.400.000 6.428.760 


يتبين من الجدول أن القيمة الحالية لصاك التدفقات النقدية هي 

(6428760) ريالاً تحت سعر الخصم 15 والإنفاق الاستثماري هو (6000000) 

ريال. أي: أن القيئة الحالية لصا التدفقات النقدية أعلى من الإثفاق الاستثماري ب 

(428760) ريالاً. أي: أن عملية الاستثمار مقبولة تحت شعر حم 5/. 
6428760 

كما أن صا القيمة الحالية = = 1.71 

6000000 

أي: أن كل ريال من الإنفاق الاستثماري يعطي عائداً صافياً قدره 1.71؛ أي: 


الوحدة الثاذ 


نيم 


ال 


0 


الوحدة الثاذ 


نیہ 


ال 


8 المراجع : 


1. حسون» توفیق› الإدارة المالية, منشورات جامعة دمشق . دمشق 6م 5 


الطبعة السابعة. 
2 الجزيري» خيري» إدارة مالية (2) منشورات جامعة القاهرة. القاهرة 
3مم. 
3. حنفي» عبد الغفارء الإدارة المالية المعاصرة» المكتب العربي الحديث 
4. محمد عقلء مفلح» مقدمة ك الإدارة المالية والتحليل المالي؛ دار المستقبل 


محتويات الوحدة 


2 
22 
2.. مجالات التحليل المالى 
2.. الأطراف المعنية بالتحليل المالى 
92 ای اللكيل امالك 
6.2 
2.. أدوات التحليل المالى 
2. أنواع التحلى المالى 
3. التحليل المالى بالنسب المالية 
3 . مفهوم التحليل المالى بالنسب المالية وأهميته 
3. أنواع النسب المالية 
3 ذ 
3 3< 
9 
6.3. ذ 


4.. مفهوم قائمة التغير 2 المركز المالى وهدفها. E‏ 
4.. أهمية قائمة التغير 2 المركز المالى 

4.. كيفية إعداد قائمة التغير 2 المركز المالى 

4.. أنواع قوائم التغير 2 المركز المالى 

5.4. قائمة التغير 2 المركز المالى على أساس نقدى 

4. قائمة التغير 2 المركز المالى على أساس صا رأس المال العامل 


الوحدة الثالثت 


6. لمحة مسبقة عن الوحدات الدراسية التالية 
7. إجابات التدريب 
را 


ال 


خخ 


ست ابره 


1 المقد مي: 
1 -1.التمهيد: 

نادازون مرحيا بك إلى الوحدة الفا من مقر الأدارة المالية (القحليل 
المالي) التي تنقسم إلى ثلاثة أقسام» يتناول القسم الأول مدخلا إلى التحليل الماليء 
كمقدمة لا بد منها لفهم طبيعة التحليل المالي ومفهومهء وآهميته» مع نبذة عن 
مجالات التحليل المالي» والأطراف المعنية بالتحليل المالي» وأسسهء ومعاييره: 
وأدواته مع توضيح عن أنواع التحليل المالي؛ والقسم الثاني من الوحدة يتناول التحليل 
المالي بالنسب المالية الذي يعتبر من أقدم أنواع التحليل المالي وأكثرها استخداماء 
ك يتم نوكيح مته التعليل_ الال باب الاي ن السيولة: ونت 
الربحية» ونسب النشاط» ونسب المديونية. آما القسم الثالث فيتناول موضوع التحليل 
المالي باستخدام قائمة والتفير + مركز لالىز من, خلال توضيح مفهومه› 
وأهميته» وكيفية إعداد قاكّمة التغير ك المزكز ال مالي وكذلك يتناول هذا القسم 
أنواع قوائم التغير خ ارك المالي : قاثمة التغير على | تلاس نقدي» وعلى أساس 
صا رأس المال العامل» وقائمة التغير الشاملة . وتشكل هذه الوحدة الأساس 2 
مفهم التحليل المالي من الناحية النظاؤية والعطلية. 


1 -2.أهداف الوحداة: 


عزيزي الدارس بعد انتهائك من دراسة هذه الوحدة يجب أن تكون 
قادرا عل إن: 
1. تكون فكرة عن التحليل المالي: مفهومه»› وأهميته, وأهم مجالاته, 
والأطراف المعنية به, وأسسه» ومعاييره» وأدواته وأنواعه : 


السيوله» أو الربحية» أو نسب النشاط» أو نسب المديونية . 


. تلم بمفهوم التحليل المالي باستخدام قائمة التفير 2 المركز المالي» 
وأهميته, وكيفية إعداد قائمة التفير 4 المركز المالي» وكذلك 
التعرف على أنواع قوائم التغير 2 المركز المالي: قائمة التغير على أساس 
نقدي وقائمة التغير على أساس صا رأس المال العامل» وقائمة التغير 
الشاملة . 


-3. أقسام الوحدة: 

تنقسم هذه الوحدة إلى ثلاثة أقسام : 

القسم الآول: ويتناول هذا القسم مفهوم التحليل المالي» وأهميته» ومجالاتهء 
والأطراف المعنية به› وأسسه» ومعاييره» وأدواته, وأنواعه 5 

القسم الثالث: ويتناول مفهوم التحليل المالى وهدفه باستخدام قائمة التغير ب 
المركز المالقء وأهمية قائمة:التغير 4 المركز المالي» وكيفية 
إعدادظاء وأنواعها: قائمة التغفير 4 المركز المالي على أساس 
الشاملة. 


-4. قراءات مساعدة: 


عزيزي الدارس» حاول الانتفاع ما أمكن بالمراجع التالية» نظراً 
لاتصالبها المباشر بموضوع هذه الوحدة: 
1-د. خليل محمد الشماع» د.خالد أمين عبدالله. التحليل المالي للمصارف»› 
اتحاد المصارف العربية .عمان 1990م 


2-د.زياد رمضان» أساسيات الإدارة المالية» دار صفاء» عمان 06م. 
الاقتصادية والمصارف» الطبعة الأولى» صنعاء 2008م. 
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الوحدة الثالثت 


التحلي 


ست ابره 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
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2 مد خل إلى التحليل المالي: 


2 : مفهوم التحليل المالي : 


يعتبر التحليل المالي» من الناحية التاريخية» وليد الظروف التي صاحبت 
الكساد العالمي» مع بداية الثلاثينيات من القرن الماضي» وأدى ظهور بعض حالات 
الغش والخداع؛ الأمر الذي استدعى ضرورة نشر البيانات والمعلومات عن المنظمات: 
وبالتالي أدى إلى ظهور وظيفة جديدة للإدارة المالية هي وظيفة التحليل المالي» التي 
من وظائفها الأساسية القيام بتحليل البيانات والمعلومات وإيجاد علاقات مختلفة 
بينها بغرض الحصول على بعض الدلالات التي تفيد ب عملية التخطيط والرقابة 
الثالية افا القراوات:. 

والتحليل المالي هو:((أسلوب منظملمعالجة البيانات بهدف التعرف على الموقف 
المالي للمنظمة ونقاط ,القوة و الضعف فيهاء وبما يساعد::على التخطيط» وتقييم 
الأداء واتخاذ القراراتج أل خلال إيجاد العلاقات المختاظلة لين تلك البيانات والتعرف 
على التغيرات المختلفة التي طرأت عليها )) . 

أي : أن التحليل المالي تم بهدف التعرف على مواطن القوة ب2 المنظمة 

والعمل على تعزيزهاء أو مواطن الضتقض فا العمل على علاجهاء وبما يساعد 
على حسن التخطيطووتقييم الأداء واتخاذ القرارات . 

وعملية التحليل المالي تتطلب- --من أجل القيام بها على أحسن وجه - معرفة 
تامة بالمحاسبة والاقتصاد وإدارة الأعمال وبالظروف المحيطة بالمنظمة موضوع 
اال ا 


2. أهمية التحليل المالي : 


تتمثل أهمية التحليل المالي ب كونه يساعد 2 التعرف على مواطن القوة 2 
المنظمة والعمل على تعزيزهاء ومواطن الضعف فيها والعمل على علاجهاء حيث إن 
مسؤولية إدارة المنظمة بالدرجة الأولى حسن استخدام الموارد الإنتاجية المتاحة› سواء 
المادية أو البشرية» وهذا لا يتم إلا من خلال القيام بعملية التحليل المالي . 


ونظراً لأن وظائف الإدارة المالية تنحصر ب2 ثلاث وظائف رئيسة هي التخطيط 
المالي» والرقابة المالية وتقييم الأداءء والتمويل والاستثمار» فإن من الوظائف 
الأساسية للمدير المالي القيام بوضع الخطط المالية الرامية إلى تحقيق أهداف 
انط «وهذه اليمة تيس «السيولة: وحامة بعد أن نكيت التطمات وكير 
حجمها وتعددت واجباتهاء وعملية التخطيط تعتمد على البيانات والمعلومات المالية 
المتوفرة عن الماضي والمتصلة بنشاط المنظمة» ولكن وجود هذه البيانات وحده لا 
يضفي اللنيام بم التخطيظ» ولا بد بن الها يتليل هذه البيانالت وإيجاد 
علاقات مختلفة بينها لتعطي مؤشرات ودلالات معينة تفيد 4 عملية التخطيط› 
ريلك يكون التحليل الماتى هو نقطة البداية تعمل الخطط يل القياد باي إجراعات 
متقدمة للتنبؤ بالميزانيات التقد ية 800ا 

كما أنه لا بد من القيام بعملية الرقابة المالية وتقييم الأداء بهدف تقييم 
حفاءة السياسات ا مالين كادرة لاا الإلطراءات الله الجيحية 2 الوقت لمناسب» 
ولكي يتم القيام بذلك لا بد من القيام بعملية التحليل المالي . 

وكما تفيد عملية التحليل المالي بك القيام بعملية التخطيط والرقابة المالية 
فإنها تفيد المنظمة أيط لأ للد لبق غك المعو ]على | الالال من المنظمات المالية 
المتخصصة مثل المصا ||| !نت نيت فيلت إلا افد عملية الحصول على 
القروض مرتبطة بالإزكثالات الم لقا اة ية وار ذلك مرتبطأ ارتباطاً 
كاملاً بالركز ا للدم ل :222/0251 #القيام بعملية تحليل 
المركز المالي لبا قبل اتخاذ القرار الخاص بمنح القرض من عدمه» حيث تقوم 
المتظلبة القوضنة بعملية الال بالرقم من أنه ليس هناك مات مق كيام اة 
المقترضة بتقديم البيانات مصحوبة بالتحليل المالي المطلوب. وكما يقوم الأفراد 
والمنظمات نحو القروض بتحليل المركز المالي للمنظمة فإن المستثمرين الذين 
يرغبون © استثمار أموالهم 2 المنظمة يقومون بعملية التحليل أيضاً للتعرف على 
ملاع السار والعاقه الق من وراته.: 

مما سبق يتبين أن أهمية التحليل المالي تتمثل ‏ كونه المنطلق الأساسي 
الفمرف على وضع آلا سن حيت: القوة الضف ويها يساد إذاز» اكقظية علن 
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ةا 


ال 
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حسن استغلال مواردها الإنتاجية المتاحة» كما تتمثل أهمية التحليل المالي 4 أنه 
أيضاً الخطوة الأساسية التي لا بد من القيام بها قبل القيام بعمليات التخطيط 
والوقاية» وقبل حضول اكنظمة على 'الآموال اللازمةء وهل القيام بعملية الامنثمان: 


2. مجالات التحليل المالي: 


تتمثل مجالات التحليل المالي بالتحليل من أجل التخطيطء ومن أجل الرقابة 
وتقييم الأداء» ومن أجل الائتمان والاستثمار» والتحليل من أجل الاندماج والشراء. 
فالتحليل المالي بغرض التخطيط يكون ضروريًاً لمواجهة التقلبات التي تتعرض لبا 
أسواق السلع والخدمات» بحيث يكون من الضروري على المنظمة أن تقوم بعملية 
التخطيط لمواجهة المستقبل» والتفبؤ ووضع الميزانيات التقديرية» ووضع تصور للأداء 
ل المستقبل استنادا إلى لكك الجا رر ١97699‏ يتم إلا باستعمال أدوات 
الشظليل المالي.: 

والتحليل المالي بغرض الرقابة وتقييم الأداء يعتبر أداة مثالية لتقييم كفاءة 
سياسات المنظمة المالية وكفاءة الربحية والسيولة واتجاهات نموهاء وكذلك تقييم 
أداء الإدارة المالي بهدف تصحيح الأخطاء والانخرافات 2 الوقت المناسب. 

أما التحليل الائثتماني فالبدفت“:منه«التترزف على الأخطار المتوقع أن يواجهها 
المشروع المقرض 2#.علاقته مع المقترضين» وتقييمهاء وبناء قراره بالموافقة على 
القرض استنادا إلى نة هاا التقييمء| والدي يتمذ :على عكلية التحليل الماليء 
كأن تتم المقارنة بين الفوائد المتوقع الحصول عليها من عملية الإقراض والمخاطر 
المتوقع أن تواجهها المنظمةء والأخذ بالجانب الأرجح من المقارنة . ويعتبر التحليل 
المالي الإطار المناسب والفعال الذي يمحن من اتخاذ القرار المناسب» وذلك لما 
لأدوات التحليل المالي من قدرة للتعرف على المخاطر المالية بشكل عملي . 

والتحليل المالي بغرض الاستثمار يمثل أفضل تطبيق عملي للتحليل المالي» 
سواء كان ذلك الاستثمار 2 الأسهم والسندات» أو الاستثمار 2 مجالات الاستثمار 
المختلفة الأخرى» وبصورة عامة يهتم المستثمر بنتيجة عمليات المنظمة» وبالعائد على 
الاستثمار وهيكل رأس المال» ومديونية المنظمة على المدى الطويل والقصير. 


والاندماج الناتج عن انضمام منظمتين اقتصاديتين أو أكثر لا يمكن أن يتم 
إلا بعد القيام بعملية التحليل المالي لكلا المشروعين» حيث تقوم الإدارة المالية 
للمنظمة المشترية بعملية التحليل لتقدير القيمة الحالية للمنظمة التي تنوي شراءهاء 
وتقدير الأداء المستقبلي لباء 2 حين تتولى الإدارة المالية للمنظمة البائعة القيام 


2 الأطراف المعينة بالتحليل المالي : 


نيكم يعطية ال اال كل هن اة اة وهات ابه أحرى مل 
ارين واتذاقنين ‏ والعاملين ك اة اة الأوزاق اة ,والأجيرة 
الحكومية المختلفة» وكذ لاك المتظتلات التخصقصة 2 التحليل المالي» وطبيعة 
التحليل تختلف من جهة إلى أخزى وفقا للغرض من عمّلية التحليل وهدف المحلل . 
كما أن كل فة من اليك امهتنبا جلي المالي وو 4# عملية التحليل على 
معلومات تختلف عن المعلومات التي تعتد عليها الفثات الأخرى وفقاً لاختلاف الغرض 
لكل منهاء وذلك كيبا يلى) : 


أ - إدارة ا لمنظمة: 


تقوم إدارة المنظمة بعملية التحليل الشاملة» فيكون اهتمامها بكل مظاهر 
التحليل المالي القَصَّير الآجل والطويل الآجل» وبالسيولة والربجية» وبكل نشاط 
المنظمة وتطوراتة المتوقعة» وكذلك العلاقة بين مصادن التمويّل المتخلفة» وذلك 
بهدف تحديد قدرة المنظمة على مقابلة الالتزامات القصيرة الأجل» وتحديد مصادر 
التمويل الطويلة الأجل والعلاقة بينهاء وتحديد مدى قدرة المنظمة على استخدام 
وإدارة أصولها المختلفة... ألخ. وكذلك التعرف على تقييم المستثمرين لربحية 
المنظمة» ولدى تفضيلهم استثمار أموالبم 2 المنظمة»ء ولذا فإدارة المنظمة تهتم 
بالحصول على البيانات التالية للحكم على كفاءتها 2# إدارة المنظمة خلال فترة 


زمنية معينة: 
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- ريحية المنظمة وعائد الاستثمار . 
- نتيجة مقارنة أداء المنظمة بأداء المنظمات الأخرى المماثلة 4 الصناعة التي 
تنتمي إليها . 
- اتجاهات أداء المنظمة . 
كفاءة إدارة الأصول . 
كيفية توزيع الموارد المتاحة على أوجه الاستخدام المختلفة . 
- فاعلية الرقابة . 
ب -المستثمرون . 
ينصب اهتمام المستثمرين_(الداتنون طويلقالأجل ) بتحليل المركز المالي 
للمنظمات للسنوات السابقة» كما يركزون على تحليل الميزانيات التقديرية 
للسنوات القادمة بهدف معرفة قدرة المنظمة على تحقيق الأرباح» ومدى قدرتها على 
الالتزام بالديون طويلة الأجل» ولذا فهم يهتمون بالحصول على البيانات التالية 
مثالاء قبل اتحاذهم او ا لم 
- أداء المنظمة على المدى الطويل والقضيّزء» ومدى قدرتها على تحقيق آرباح. 
- الوضع المالي 17 أ لكمة لالي ايلات ملس ية الإ لثر فيه مستقبلاً . 
- الاتجاه الذي اتخذته ربحية المنظمة على مدى فترة زمنية معقولة . 
- سياسة توزيع الأرباح التي تتبعها المنظمة . 
- اليكل المالي للمنظمة مع بيان الآثار السلبية والإيجابية المتوقعة نتيجة 
للتركيبة الذي يتخذها هذا البيكل . 
نتيجة مقارنة أداء المنظمة بأداء المنظمات الأخرى المشابهة وأداء الصناعة 
التي تنتمي إليها . 
- إمكانية نمو المنظمة وتطوره» وأثر ذلك على الأرباح وقيمة الأسهم . 
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ج-الدائنون 5 


الدائنون» مثل الموردين والمقرضين قصيري الأجل» يهتمون 4 المقام الأول 
بالتأكد من أن المنظمة قادرة على الوفاء بالتزاماتها على المدى القصيرء ويقتصر 
تحليلهم لسيولة المنظمة» ومدى كفاءة رأس المال العامل» ولذلك فهم يهتمون 
بالحصول على المعلومات التالية بغرض تقييم قدرة المنظمة على الوفاء بالتزاماتها : 
- مدى سلامة الوضع المالي للمنظمة . 
- سيولة المنظمة لكونها المؤثر الأمثل على قدرة المنظمة على الوفاء 
بالالتزامات القصيرة الأجل . 
- ربحية المنظمة وهيككلهنا. المالي والمضّادر.الرئيسة للأموال» واستخداماتهاء 
والتوقعات الطويلة الأجل لكونها المؤشر الأفضل على قدرة المنظمة على 
الوفاء بالتزاماتها الظولية الأجل . 
- السياسات التي اتبعت # الماضي من قبل المنظمة بغرض مواجهة احتياجاتها 
المالية . 
- قدرة المنظمة على تحقيق الأرباح التي تعتبر أجد الموارد الرئيسة للوفاء 
بالديون القصيرة الأجل والطويلة الأجل : 


هناك بعض المكاتب المتخصصة بالتحليل المالي تقوم بذلك إما بمبادرة منها 
أو بناءً على تكليف من قبل المنظمة المهتمة بأمر منظمة آخرى» وذلك مقابل أتعاب 
محددة تتقاضاها هذه المكاتب» وقد تقوم المنظمة ( موضوع التحليل المالي ) بالطلب 
إلى هذه المكاتب القيام بتحليله ونشر نتائجه لمعرفة ترتيبه الائتماني 4 السوق» 
الأمر الذي يعكس قدرة المنظمة على الاقتراض وسعر القروض» لأن المنظمة ذات 
الف الحين بسكن من الاففراض هر اة اقل . 
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ه - سماسرة الأوراق المالية : 


وهم يهتمون بعملية التحليل المالي بغرض معرقة التغيرات المحتملة على أسعاء 
الأسهم نتيجة للتطورات المالية 4 المنظمة» وكذلك بغرض تحديد أسهم المنظمات 
التي من الممكن أن توجد بها فرص استثمار جديدة . 


و-العاملون 2 المنظمة : 


وهم يهتمون بنتائج التحليل المالي © المنظمة بغرض الحكم على كفاءتها 
وفعالية إنجازاتها الأمر الذي له أثر 2 مستوى الإنتاجية» ويعزز الشعور بالانتماءء 
بالإضافة إلى التعرف على النتائج الفعلية:مما:يجعلهم 4 وضع أفضل لتقديم مطالب 
فمقرلة إل ا 
ز - الأجهزة الحكومية: 

ويكون اهتمامهم بالدرجة الأولى بالتحليل المالي لأغراض رقابية وضريبية. 


2. أسس التحليل الاي : 
هناك مجموعة من الأسس الغامة اللازم أخذها بنظر الاعتبار عند القيام 
بعملية التحليل المالي» من آهم هذه الأسس ما يلي : 
أ- أن يكون هناك هدف لعملية التحليل بما يساعد على تجنب العمل غير 
اللازم واقتصار جهد المحلل على ما يخدم البدف . 
ب- تكوين مجموعة الأسئلة المحددة بحيث يكون إجاباتها ضرورية لتحقيق 
البدف المحدد لعملية التحليل . 
ج- اختيار أداة التحليل المناسبة للتعامل مع المشكلة ال معنية . 
د- تحديد الفترة أو الفترات التي سيتم تحليل قوائمها المالية . 
ه- تحليل الانحراف عن المعيار للوقوف على أهمية الانحراف بالأرقام المطلقة 
والنسبة المثوية . 
و- تحليل أسباب الانحراف وتحديدها . 
ز- وضع التوصيات المناسبة بالاعتماد على نتائج التحليل . 
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2. معايير التحليل المالي : 


هناك مجموعة من المعايير التي تتم وفقاً لبا عملية التحليل و المقارنة» بعض 
هذه المعايير يستخدم عند القيام بعملية المقارنة الزمنية» وبعضها الآخر يستخدم عند 
القيام بالمقارنة المكانية» وهذه المعايير يحب أن تتسم بالواقعية» والثبات مع إدخال 
بعض التعديلات عليها كلما دعت الضرورة» كما يجب أن تتسم بالبساطة 
والوضوح» مع ضرورة عدم وجود احتمال لأكثر من معنى للمعيار . وأنواع معايير 
التحليل المالي هي : 
أ - المعايير المطلقة : 

وهي النسب والمعدلات المتغازف عليها :نك حقل التحليل المالي و جميع 
المجالات» رغم اختلاف نوغ«المنظمة الذي يتم تحليّلهاء وعمرها ووقت التحليل؛ 
والغرض من عملية التحليل ومن أمثلة المقايير المطلقة نسبة التداول التي هي : 1:2 
أو 200 > أو 2 مرةء ونسبة السيولة السريعة التي هي :1:1 أو 100 * أو 1 مرة . 
ويؤخذ على هذه المعايير أنها مؤشر مالي ضعيف المدلول ؛ لأنه يعتمد على إيجاد 
صفات مشتركة بين غدد من المنظمات والقطاعات المختلفة» الأمر الذي يعني 
محدودية هذا المعيار كقياس لجميع الحالات . 


ب - معيار الصناعة : 


وهو عبارة.عن متوسط مجموعة من النسب المأخوذة من مجموعة كبيرة من 
المنظمات التي تنتمي إلى صناعة واحدة وفترة زمنية معينة2» وهذا المعيار يفيد عند 
مقارنة النسبة الخاصة بالمنظمة موضوع التحليل لمعرفة المركز النسبي للمنظمة: 
ومدى تطابقه مع معدل الصناعة» وهل هو ضمن المعدل السائد أو أعلى منه أو اقل؟. 

يوك عاد هنذا العا الكوقووالاقساد اك القحازية وال عة الاح وة 
أجل أن تكون المقارنة بموجب هذا المعيار دقيقة وناجحة يجب أن تكون المنظمات 
موضوع التحليل تابعة لصناعة واحدة» وآن تكون ممثلة 4 الحجم» وأن تستخدم 
نفس الأسس والأساليب المحاسبية» وأن تنتمي هذه المنظمات إلى منطقة جغرافية 
واحدة . ويؤخذ على هذا المعيار ما يلي : 
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- صعوبة تحديد الصناعات وتصنيفها بسبب تنوع أنشطتها . 
- صعوبة تحديد المقصود بالصناعة الواحدة» وحتى الصناعات التي يمكن 
أن تصنف ضمن الفئة نفسها يصعب مقارنتهاء فمثلاً قد تكون شركة 
للنفط تقوم بأعمال التنقيب» وأخرى تقوم بأعمال التنقيب والتكرير 
والتسويق والبيع بالمفرد. 
- اختلاف الظروف التاريخية والحجم ونمط الإنتاج . 
- اختلاف شروط الائتمان التي تحصل عليها المنظمات ويمنحها لعملائها . 
- اختلاف الأساليب المحاسبية بين المنظمات المختلفة قد يؤدي إلى اختلاف 
النتائج . 
- تنوع المنتجات والموقع الجفراك؛ واختلاف الأهداف . 
وبالرغم من ذللكا فإ معيار الضناغة يمثل إطاراً أعافًاً للتحليل؛ ويلفت النظر 
إلى الانحرافات عن المعدل العام للصناعة . 
ج. المعيار التاريخي : 
وهو يعتمد على الاتجاهات"التي اتخلقناآداء المنظمة 2 الماضي كمقياس 
لأداته الحالي وتوقع أداثه 2 المستقبل. وهذا المعيار أو المعدل يتم استخراجه للمنظمة 
الواحدة من خلال إيجاد المتوسط لفترات سابقة مُحددّة ومقارنة ذلك بالمعدل 
المستخرج عن الفترة الخالية ؛ لأن الافتراض القائم عليه هذا المعيار يقوم على أساس 
أن الحاضر وليد الماضيء والمعيار التاريخي يستخدم ب2 الحالات التالية : 


للتعرف على الاتجاه الذي يتخده أداء المنظمة . 


5 4 حالة عدم وجود معايير أخرى . 
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ونقطة الضعف 2 هذا المعيار تكمن 2 طريقة احتسابه من حيث تقرير عدد 
الفترات الماضية الواجب استخدامهاء ومدى استمرار انطباق الماضي على المستقبل 
ب4 حالة تغير الظروف نتيجة تغير البيئة الخارجية والداخلية للمنظمة؛ بالإضافة إلى 
أن المقارنة مع الماضي لا توفر أسسا مطلقة للقياس . 


د-المعيار المخطط: 


حيث يتم إعداد تقديرات مسبقة ومخطط لباء أي: إعداد معايير مستهدف 
تحقيقها خلال فترة محددة» وهذا المعيار تحدم من قبل إدارة المنظمة بغرض 
مقارقة ما ی كلذ نيما كان ها هن اا هه وه اوو ات 
المعدة أو المخطط لہا . 


2. أدوات التحليل الماللى : 


لكي تتم عملية الْفُحليلَ المالي لاأبد أن يحدد الملل الأدوات التي قد يلجأ 
إليها للقيام بعملية التحليل؛ وهده الأدوات متعددة» من أهمها ما يلي : 


أ - التحليل المالي بالنسب : 


وهو من أ حتر ااا > دا اوق ويتم استخدام النسب 
المالية ب2 التحليل ا شي رد ا و اللي قامت بها خلال 
الفترة الماضية» ر وليل باستخدام النسب على أسا © مكونات القوائم 
اثالية من خلال غلاقتها بعضها ببعضن أوبالانتساد إلى سعازير محددة يهدف الخرويع 
بمؤشرات ودلائل عن موقف المنظمة المالي أو الظروف السائدة فيه. 
ب-قائمة المصادر والاستخدامات : 

ويطلق عليها (قائمة حركة الأموال)ء و (قائمة التغير 2 المركز المالي)؛ 
حيث إنها توضح حركة أموال المنظمة الداخلية (مصادر التمويل) والخارجة 
اکا ات اال ك وة معينة ٠‏ حضاف اها تحركات الآمواق افا عه 
العمليات التشغيلية للمنظمة . 
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حيث يتم التحليل على أساس التعرف على المصادر التي حصلت المنظمة منها 
على الآموال والأوجه التي استخدمت فيها تلك الأموال خلال فترة زمنية معينة بهدف 
التعرف على أهمية كل مصدر من المصادر الداخلية والخارجية ب4 تمويل عمليات 
المنظمة المختلفة» ومدى ملاءمة نوعية هذه المصادر مع الاستخدامات من الناحية 
الكمية والنوعية . 


ج-الموازنات التقديرية النقدية : 


وهي ما يطلق عليها أحياناً كشوفات التدفق النقدي» ويقصد بالتدفق 
النقدي: مقدار النقد السائل أو شبه السائل الذي يدخل أو يخرج من صندوق المنظمة 
أو من حساباتها الجارية 2 المصارف . وهذه الأداة:التحليلية تقدم معلومات مفيدة عن 
مواعيد تدفق الأموال من'المنظمة وإليهاء وتحدد كميّة الأموال التي تحتاج إليها 
المنظمة ونوعيتها خلال فترة زمنية مستقبلية» وكذلك مواعيد الحاجة إلى هذه 
الأموال . 


د - القوائم المالية التقديرية : 


والمطلوبات وحقوق ال لاطلا ال اة لال ا إلى التعرف على حجم 


الأرباح المتوقعة . 
2 اأنواع التحليل المائي : 


هناك نوعان رئيسان للتحليل المالي» الأول : يسمى بالتحليل العمودي» وهو 
الذي يعتمد على دراسة العلاقات الكمية القائمة بين عناصر القوائم المالية المختلفة 
بتاريخ معين» والنوع الثاني : هو التحليل الأفقي» وهو الذي يعتمد على دراسة اتجاه 
كل بند من بنود القائمة المالية موضوع التحليل» وملاحظة مقدار الزيادة أو النقص 
مع مرور الزمن . وهذا النوع يتصف بالديناميكية ؛ لأآنه يبين التغيرات التي تمت 
بمرور الزمن بعكس التحليل العمودي الذي يقتصر على قترة زمنية واحدة .وهذا 
النوع من التحليل يساعد على : 


أ- اكتشاف سلوك النسبة أو البند» موضوع التحليل والدراسة عبر الزمن. 

ب- تقييم إنجازات المنظمة 4 ضوء هذا السلوك لاتخاذ القرارات المناسبة بعد 
بيان أسباب التغيير . 

ج -تقييم الوضع المستقبلي. 

د -الحكم على مدى مناسبة السياسات الإدارية المتبعة . 


أسئلة التقويم الذاتي : 


1 - وضح مفهوم التحليل المالي » محدداً أهم مجالاته . 
2 - هناك مجموعة من الأسس العامة اللازم أخذها عند القيام بعملية التحليل 


المالي . اذكر أهم هذه الأسس . 

3 - هناك مجموعة من المعايير التي تتم وفقاً لبا عملية التحليل المالي . اذكر 
أهم هذه المعايير. 

4 - اذكر أهم أدوات التحليل المالي . 
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مس وسر 


أكمل الفراغات التالية بما يناسبها من كلمات : 


من القرن الماضي . 
ب - عملية التحليل المالي تتطلب من أجل القيام بها على أحسن وجه معرفة تامة 
د EEE eerie Es es e ies‏ المحيطة بالمنظمة موضوع التحليل . 
ج - تتمثل أهمية التحليل المالي ‏ كونه يساعد على التعرف على 
بالل فلن روما بي خيهانوا لحيل على هلاتجها : 
د - تنحصر مسؤوليات ووظائف الإدارة المالية ج ثلاث وظائف رئيسة هي 


تتعدد الأطراف المعنية بالتحليل المالي. اذكر تلك الأطراف والمتمثلة ب : 


1 - التي تقوم بعملية التحليل الشاملة . 

2- الذين ينصب اهتمامهم بتحليل المركز المالي للمنظمة للسنوات السابقة» 
وتحليل الميزانيات التقديرية للسنوات القادمة بهدف معرفة قدرة المنظمة على 
تحقيق الإنتاج ومدى قدرتها على الالتزام بالديون طويلة الآجل . 

3- الذين يهتمون بالتأكد من أن المنظمة قادرة على الوفاء بالتزاماتها على 
المدى القصير. 

4 -الذين يقومون بالتحليل المالي إما بمبادرة منهم أو بناء على تكليف من 
قبل المهتمين مقابل أتعاب محددة يتقاضونها . 

5 - الذين يهتمون بالتحليل المالي لمعرفة التغيرات المحتملة على أسعار الأسهم . 

6 - الذين يهتمون بنتائج التحليل المالي بغرض الحكم على كفاءة المنظمة 
التي ينتمون إليها وفعاليتها . 

/-التي يكون اهتمامها بالدرجة الأولى بالتحليل المالي لأغراض رقابية 


وضريبيه. 


3- التحليل المالي بالنسب الماليت: 
3 . مفهوم التحليل المالي بالنسب المالية وأهميتها : 


النسب المالية هي أداة مهمة للتحليل المالي. والتحليل بواسطة النسب المالية 
يعتبرمن أقدم الوسائل المستخدمة ب التحليل . 

والتسيع اكالية يطلق علبي اتحياتا (الغدلاك أو الؤشرات ال وفك 
تعريف النسب المالية بأنها: (المعامل الناتج من تعبيرين رياضيين))ء أو أنها ((العلاقة 
بين متغيرين أحدهما البسط والآخز المقام))» وهي تستخدم كمؤشر لتقييم الموقف 
المالي وكفاءة أداء المنظمة( الإتشين النسب المالية إلى الكلاقة بين بندين أو رقمين من 
البنود المالية الموجودة شيشابات اللطبناقية)أ غيره ى تكون هذه العلاقة بين 
أكثر من بند» بحيث يجب أن تكون هذه العلاقة (التي بين البنود أو الأرقام 
الموجودة ب2 الحساباتاالقامية) دات ممل ودلالة معينة فول فمجرد نسبة بند 
قد لا تكون ذات معنا] ]| ثلا نسبة أو رق الدع إلى إ4[ الأصول الثابتة لا تعني 
أي شيء» والشيء نفسه بالنسبة للعلاقة بين قيمة المباني الموجودة 4 الميزانية وقيمة 
المصروفات المستحقة أو | الأربا :"قد تبون نسبة القروض طويلة 
الأجل إلى راس لازو 0 ا ا دون ١ا‏ 3101 كني ودلالةء وتشير إلى 
مدى اعتماد المنظمة على التمويل الخارجي والداخلي وأثر ذلك على العائد الصا 
لأصحاب المنظمة . 


كما أن السب المالية يحب أن ساعد المحلل الخالي على وطبع خكم توي 
عن موقف المنظمة من الناحية المالية وعن أدائها . ويجب أن يكون معلوما أن النسبة 
أو العلاقة بين رقمين لا تعني شيئاً ب4 حد ذاتهاء ولا تؤدي إلى فهم لأداء المنظمة 
وموقفها المالي» ولا تظهر أهميته إلا إذا قورنت بمعلومات ذات علاقة مماثلة» فمثلاً 
إذا قلنا: إن نسبة الربح إلى المبيعات 210 فإننا لا نعرف مدى معقولية هذه النسبة» 
وهل هي نسبة معقولة ومقبولة 25 وهل هي نسبة مرتفعة آم منخفضة5: وهذا 


يتطلب» حتى يمكن الاستفادة من التحليل بالنسب المالية» أن نقارن النسب 
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اتسر بالقين = امترات اتاخ اوائ تة اتاك أو ال 
التمطة الادة ف غ اتضاع وين التضاطة انمائل. 
كما أن الست الالية المظلوية والمشغرجة من وات البيانات الحالية مات 
باختلاف القائم بالتحليل وهدفه من عملية التحليل؛ فمثلاً المقرض التجاري أو المورد 
يهثم بنسب السيولة التي تدل على إمكانية حصوله على قرضه من عدمه خلال فترة 
ويا تين “والداقن طول اأ مت بعلي فر لطا على ديد اشرات 
والأقبباظ/ ومكذلف فب هيكل القدوزل وطرق انار الأموال افر للمتظم 
كما يهتم أصحاب رأس المال بنسب الربح 4# الحاضر والمستقبل» ومدى قدرة 
النطية عن الاستمران واد ةلات الم بينما بهت ادير الخال يكل ماكر 
من النسب بالإضافة إلى بقية الها ا الهؤدية النسب الأخرى . 
من المفهوم السايقيقة ةيده المي اة '#ل#الؤعلاقة بين متغيرين: يتم 
استخراجها من بنود الوا المالية الأسرس ك خائ الإ المالي» وقائمة الدخلء 
وقائمة توزيع الأرباح رها برض( فحديد اتجا ماعو لالات معينة» والنسب 
المالية أداة مهمة لعمليا الخال المالي 2 لظمةء وتتمث ل أهلكاتها فيما يلي : 
أ-تمكن المنظمة من تحديد قدرتها على مواجهة التزاماتها للغير. 
ب-تمكن المنظمأ | إل دوجوو وو عل الى الكشف عن مواطن 
الضعف راطا ا 
ج-تساعد على تحديد المدى الذي تستطيع فيه المنظمة تسديد التزاماتها من 
الديون الطوكة الأجل . 
افد ى ترق البيانات والمعلومات 'اللأونة اتاد الشراراك» ورسه 
الما عات و اغ اقات التغديرية وخا قارات اة 
ه-تمكن من قياس الفعالية التي تحصل عليها المنظمة باستغلالها مختلف 
الموتمودات التعقيق رف الات 
و-تساعد على قياس الفعالية الكلية للمنظمة؛ ومستوى أداتها . 
ز-تساعد على توفير المعلومات والبيانات التحليلية» والمعايير لأجهزة الرقابة 
الداكلية ر انار جد ينا يمكتها من الفا اء اغمات اء وطاعلية . 


3. أنواعه النسب المالية : 


ليس هناك اتفاق بين رجال التحليل المالي على عدد وأنواع النسب المالية التي 
يمكن استخراجها من البيانات الماليةء إذ إن هناك عدة نسب» من الصعب 
حصيزها واا يس تت حا 2 محدوضات وفما التشاظة المالئ أو اة 
التي يراد تقييمهاء أو اهتمام الأطراف المعنية بهذه النسب» وعلى ذلك فإنه يممكن 
تصنيف النسب المالية إلى ست مجموعات كما يلى: 

ال الست او 

ب. نسب الربحية . 

ج. نسب النشاط . 


د. نسب المديونية . 


- تسب السيولة : 


الموجودات المتداولة ( الأصول المتداولة ) 
1 - نسبة التداول - 
المطلوبات المتذاولة (الخصوم المتداولة ) 


الوجودات المتد اول 05157 0 
2- نسبة السيولة.الشريعة! = 
المطلوبات المتداولة 
نقدية + أوراق مالية + آوراق قبض 
3- فة السيولة الأمككر تحفط > 
اللطلويات المتداولة 
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4 - نسبة النقدية = 
المطلوبات المتداولة 


الأصول الدفاعية ( نقدية + أ -مالية + أ - قبض 
5- نسبة فترة الأمان = 
( الفاصل الزمنى الدفاعى ) مصروفات التشغيل اليومية المتوقعة 


- تسب الريحية : 


1- نسبة هامش الربح الإجمالي = 
المبيعات 


صا الربحابْعْدُ' اللضرائب 


2- نسبة هامش الريح الصا ( صاخ الريح) ٠‏ = 
المبيعات 


صاب الربح القابل للتوزيع 
3- نسبة العائد على الاستثمار = 
إجمال الأصول 
الربح قبل خصم الفوائد والضرائب 
4- نسبة العائد على إجمالي الموجودات = 
( قبل الضرائب والفوائد ) إجمالي الأصول 


صاك الربح قبل التوزيع 
5- نسبة العائد على حقوق الملكية 2 = 


حقوق الملكية 
- نتسب النشاط : 


1 - معدل دوران المخزون - 


تكلفة المبيعات 


متوسط المخزون 


المبيعات 


المخزون 


المدينون + آوراق القبض 
2 - متوسط فترة | 1 لتحصيا = 
متوسط المبيعات اليومية الآجلة 


المبيعات السنوية الآجلة 
و متوسط المبيعات اليومية < 
عدد أيام السنة 
صا المبيعات 
3- معدل دوران الموجودات (الأصول) الثابتة = 


صا الكو جودا ت الفا 


المبيعات 
4- معدل دوران الموجودات (الأصول) الإجمالية - 
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نسب المديونية : 


الديون طويلة الأجل 
1- نسبة الديون طويلة الأجل إلى حقوق الملكية = 
حقوق الملكية 
إجمالي الديون 
2- نسبة إجمالي الديون إلى إجمالي الموجودات (الأصول) = 1 
إجمالي الموجودات 


صاك الربح قبل الضرائب + القوائد 
3- معدل تغطية الفوائد = 
الفوائد 
صا الربح قبل الضرائب + الفوائد +آي أعباء ثابتة 
4- معدل تغطية التكاليف الثايتة || | = 
الفوائد + أي أعباء ثابتة 
ولاستخراج النسب المشار إليها نفترض قائمة نتائج الأعمال» وقائمة المركز المالي 
لإحدى المنظمات» وسوف يتم منافشة كل نسبة من النسب المالية الواردة 4 كل 


قائمة نتائج الأعمال للشركة الوطنية عن السنة المنتهية 2 31/ 12/ 2007م 


بآلاف الريالات 

صا المبيعات ( بعد خصم المردودات والمسموحات) 1000000 

(-) تكلفة المبيعات 600000 
400000 

مجمل الربح 

(-) المصروفات 

- الإيجار 30000 

- الماء والكهرياء والتلفون 14000 

- أجور ومرتبات 60000 

- الإهلاك 2000 

فيرو قات ية 60000 

- مصروفات أخرى 30000 

- فوائد مدفوعة للغير 10000 

- إجمال المصروفات 206000 

- صا الربح من النشاط 194000 

(+) إيرادات أخرى 6000 

صا الربح 200000 

(-) الضرائب بنسبة 7/750 100000 

صا الربح القابل للتوزيع ( بعد الضرائب ) 100000 
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قائمة المركز المالي (الميزانية العمومية ) للشركة الوطنية 2 12/31/ 2007م 


بآلاف الريالات 

نقدية 0 | آوراق الدفع 12000 
أوراق مالية 0 ۰ داتنون 10000 

أوراق قبض 0_ قروض قصيرة الأجل 8000 
مدينون 10000 00592 
مخزون سلعي 0 ( إجمال الخصوم المتداولة 30000 

+ | مصروفات مستحقة 3000 

إجمال ألأصول المتداولة 0“ إيزاداكمقدمة 1000 
إيرادات مستحقة 2000 0-0 

مصروفات مقدمة 4000 إجمال الأرضدة الدائنة 4000 

تک ررش طويلة الك 6000 

إجمال الأرصدة المدنية 6000 تنالت 20000 
الآلات ( صا2 ) 20000 ا 
المبانى ( صا ) 6000 إجمال الخصوم الثابتة 26000 
الأراضي 4000 ر سنال 50000 

8 وسل الالحاضانا 6000 

إجمال الأصول الثابتة 0 ,| الأرباح:المحتجزة 4000 
أصول معنوية 14000 کک 
کل الجمال۔ حفوى] لاك 60000 
إجمال الأصول 120000 2-213 
إجمال الخصوم الملكية 120000 


3.. نسبة السيولة: 


تعتبر هذه المجموعة من النسية الال هة جد لأنها تتعلق بقياس حجم 
السيولة النقدية 2 المنظمة› وتستخدم لقياس قدرة المنظمة على الوفاء بالتزاماته 
قصيرة الأجل» كما أنها أداة مهمة للرقابة على حركة التدفقات النقدية من 


ةا 


ال 


1 
a 


1- نسبة التداول : 


وهي تقيس مدى كفاية الموجودات المتداولة المتوقع تحويلها إلى نقدية بے 
المدى القريب على تغطية مطالبات الدائنين قصيرة الأجل» وتحسب نسبة التداول 
بقسمة الموجودات المتداولة على المطلوبات المتداولة : 


الموجودات المتداولة 
نسبة التداول = 
المطلوبات المتداولة 
70000 
وتكون ے مثالنا كما يلي = ح سآ :* 100 =233/ 
30000 


او1:223 او 28م 
وتوضح نسبة الد اول مدى قدرة لإلنظمة من خلألاإلإوجودات المتداولة على 
الوفاء بالخصوم ( طلا ) اد اوقل حي فاعشي] السا لطا ج مثالناء إلى أن قيمة 
الموجودات المتداولة التي أثماكها الشركة نكي لسدانا الأطلوبات المتداولة أكثر 
من مرتين» وإذا كانت نسبة التداول النمطية هي 1:2 ( أو 1200ء أو 2 مرة ) فإن 
هذا يعني أن أصحاب المطلوبات المتداولة قصيرة الأجل يكونون 2 أمان إذا كانت 
قيمة الموجودات لزلا ضعف قيمة المطلوبات المتداولة و آلا صحيح . 
وعلى الرغم من أن نسبة التداول تعتبر مقياساً جيداً للسيولة إلا أنها لا تأخذ 2 
الحسبان جميع الموجودات المتداولة» التي تختلف 4 درجة سيولتهاء فالنقدية تعتبر 
سيرلا جافوه ج حون ان ارون الى اقل مير لكر يجفاع إل ردت اشن 
تشعويلة إلى نقدية؛ وكدلك الأمر بالسبة الحسابات المدينة:» والأوراق المالية: 
ولذلك فنسبة التداول تحتوي على توع من التضليل إذا لم يتم تخليل البنود الكرنة 
با كفا أن رقم المطاويات ا لارا قد يكون ةا بالكامل الأهن المضارف: 
وقد يكون مستحقا لآحد الموردين: الأمر الذي يجعل الشركة ج الحالة الأخيرة + 
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مركز أقوى من الحالة الأولى» لأنه من السهل تأجيل مديونية المورد» ومن الصعب 
أن يتم ذلك بالنسبة للمصرفء وبالتالي فإن النسبة لا تعبر عن المركز الحقيقي 
للشركة بالرغم من تسويتها 2 الحالتين . 
ومن الملااحظ أن البيانات المكونة لنسبة التداول مستمدة من الميزانية 
العمومية التي توضح مركز الشركة 2 لحظة محددة» وك مثالنا كانت نسية 
التداول 2 يوم 31/ 12/ 2007م . 
70000 
3 ( ل * 100) 
30000 
ولكن قد ريما تقوم إدارة الشركة # اليوم التالتي مباشرة (2008/1/1 م) بشراء 
ألآت بمبلغ (20000) ألف ريال من رصيد النقذية» وبالتالي فإن نسبة التداول 2 الحالة 
الجديدة تصبح : 
50000 
= > 100 = 167 / .وهي أقل من النسبة المعيارية ... 


30000 


2- نسبة السيولة السريا!! 
ويتم احت يها بعد خصم المخزون ( البضاعة )؛ حيدتايتع قسمة الموجودات 
المتداولة ما عدا الا على 12 ات ال ولك وسا له البضاعة أنها اقل 
الموجودات المتداولة تحويلاً إلى نقدية إذا قورنت بباقي الموجودات الأخرى كالنقدية 
والأوراق المالية والمدينين »وبتطبيق ذلك على مثلنا تكون النسبة كما يلي : 
الموجودات المتداولة - البضاعة ( المخزون ) 


نسبة السيولة السريعة - 
المطلوبات المتداولة 


70000 - 140000 56000 
ب ڪڪ ل × 100 = 187+ 
30000 30000 


أو 1.9 :1 أو 9 مرة 

وبما أن النسبة النمطية للسيولة السريعة هي 1:1 أو 100 > أو 1 مرة فإن 
الموجودات المتداولة بعد خصم المخزون تساوي المطلوبات المتداولة» ويكون مركز 
الدائنين قوياً بدرجة كبيرة . 

ويمكن القول : إن الانتقادات الموجهة لنسبة التداول تنطبق على نسبة السيولة 
السريعة» بالإضافة إلى أن الها وو دة قد يكون أكثر سيولة بذ 
التحول إلى نقدية كما هو الحال بالنسبة للسلع الغذائية ومواد البناء وغير ذلك من 
السلع التي يكون عليه ل الطاب كبيرا بصفة استمرة ] 


3-نسبة السيولة الأكثر تحفظاً : 


وتستخرج بقسمة بنود الموجودات المتداولة التي لا تستغرق وقتاً طويلاً لتحويلها 
إلى نقدية على المطلوبات المتداولة مثل النقدية وأوراق المالية وأوراق القبض» حيث 
إن النقدية محولة بطبيعتهاء والأوراق المالية يمكن بيعها ب2 سوق المال» وأوراق 
القبض يمكن خصمها بے المصرف» آما الذمم والمخزون وغيرهما فإنها تستغرق 
وقتاً عند تحويله ا۳ل ية والأصول السهلة التحويل إلى ا كسمى بالأصول أو 
الوهوؤات الدكاعية , ويتطبيق هدم النسسية على قافا كرون : 

النقدية + أوراق مالية + أوراق قبض 
لسية السيولة ا ك تنظ - 
المطلوبات المتداولة 


16000 + 10000 + 0 
/153= 100 × = 
30000 
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4 - نسبة النقدية : 
قد يرى البعض التحفظ بدرجة أكبر بحيث تستبعد كل الموجودات ما عدا 
التقد + تأنه كابلة ا الال وقسة ال شر اد قاين سيول 
الا وك مكالنا يكون معدل النقدية + 
النقدية 
معدل النقدية - 
المطلوبات المتداولة 
20000 
: - ل <100 -=767 
30000 
أو 1:07 أو 7 مزة 
5 - نسبة فترة الأمان (الفاصل الزمني الدفاعي ) : 
وهذه النسبة تَحَدَلاً فترة الأمان التي تستطيع اإشمة فيها الاعتماد على 
الموجودات السائلة الموجودة لديها كمورد للنقدية» وقترة الأمان يقصد بها عدد 
الأيام التي يمكن للمنظمة خلالبا أن تمول نفسها وتسدد مصروفات التشغيل 
اليومية من واقع موجوداتها السهلة. التحول: إلى نقدية دون الاعتماد على مصادر 
خارجية أو الانتظار !2 الانا- 0 79 فل النسبةء يتم قسمة 
الموجودات شد يدض 2 ا 02 #للشوقعة . والموجودات 
شديدة السيولة هن الموجودات الجارية التي يمكن تحويلها إلى نقدية بسرعة وي أي 
وقت» كالنقدية» والأوراق المالية القابلة للبيع بسرعة» وبعض حسابات أوراق 
القيقن واكديتت ما حصدروضاف التشثيل اليومنة فيقصن. ها اتدظرضات التق 
انو اتات باراد البو الات ات وها ابه ذلك . وذ ماقا كرون 
نسبة فترة الأمان : 
الموجودات السائلة ( الدفاعية ) ( نقدية + أوراق مالية + أوراق قبض ) 
نسبة فترة الأمان - 
المصروفات اليومية المتوقعة 


فإذا افترضنا أن المصروفات تقدر ب ( 1000) ألف ريال فإن نسبة فترة الأمان = 
0 + 1000 + 16000 
سدم 3 46 یوما 
1000 
أي أن الشركة تستطيع أن تمول نفسها وبسهولة لمدة 46 يوما قبل أن تلجا 


3. نسب الريحية : 


وهي مجموعة من النسب التي تقيس ربحية المنظمة وكفاءتها التشغيلية . 
والربحية هي المحصلة النهائيتول لاسا 8 والإكتوارات التي اتخذها المدير الماليء 
والمعلومات المتحصلة من استحراج نسبة الربحية تعرفنا بالكيفية التي عملت بها 
المنظمة خلال السنة المنتهية» ونسب الربحية» ويمكن تصنيفها إلى مجموعتين 
فرعيين» المجموعة الأولى: نسب ربحية المبيعات مثل نسبة هامش الربح الإجمالي 
ونسبة هامش الربح الصالكء والمجموعة الثانية: هي نسب ربحية الاستثمارات مثل 
نسبة العائد على الاساالارء ونسبة: العأكد ,على يجمائ!)| |الوجودات قبل الضرائب 
والفوائد وبعدهاء ونسبة العائد على. حقوق ,الملكية» وفيما يلي توضيح لنسب 
الربحية على ضوء مثالنا على الشركة الوطنية: 


1- نسبة هامش الربح الإجمالي : 


وهذه النسبة تعبر عن مدى كفاءة المنظمة 4# تحقيق الأرباح الإجمالية من 
اقات اذا حتف فت عا فاق ذلك كفن رها على الاه بتكاف 
منخفضة نسبياًء والعكس من ذلك يعني أنها تنتج بضاعة بتكلفة عالية أو أنها تبيع 
منتجاتها بأسعار متدنية؛ الأمر الذي يعني أنها غير قادرة على إدارة مواردها المتاحة 
(المالية والمادية) بطريقة مثلى . ويتم احتساب هذه النسبة بقسمة الريح الإجمالي على 
المبيعات: 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
3 


هامش الربح الإجمالي = 


وبتطبيق ذلك على مثالنا تكون النسبة كما يلي : 
400000 
x =‏ 100 = 7/40 


1000000 


أي : أن كل ريال مبيعات ينتج عنه أرياح إجمالية مقدارها 40 فلساً: 
2- نسبة هامش الريح الصاك ( صا الربح ): 


وهذه النسبة الغرض منها تقييم. العلاقات بين صا الريح والمبيعات»› 
وتعكس مدى كفاءة الإدارة على تصنيع وبيع المنتجات» ويتم احتساب هذه النسبة 
بقسمة الأرباح الصافية بعد الضرائب على المبيعات: 

صاك الريح بعد الضرائب 


هامش الربح الصا = 
المبيعات 


وبتطبيق ذلك المثال تكون النسبة كما يلي : 
100000 
للك <100 =10/ 
1000000 


وهذا يعني أن ڪل ريال مبيعات يحقق ربحاً صافياً مقداره 10 آفلاس أو كل 
0 ريال مبيعات يحقق 10 ريالات ريحاً صافياً . ويجب مقارنة هذه النسبة مع 
مقدان الصتاعة الذي تفقرض أنه 15 > وهذا يعني أن تسية هامش الريح السا 2ة 


ةا 


المنظمة أقل» وهذا يعني أن إدارة المنظمة غير قادرة على تحقيق أرباح كافية؛ مما 
يؤدي إلى تقليل عوائد حملة الآسهم» والعكس صحيح 4 حالة كون نسبة المنظمة 
أعلى من معيار الصناعة . 


ال 


1 
a 


3- نسبة العائد على الاستثمار : 
بقيس هذا المعدل مدق كفاءة الإدازة ے تشغيل الأصول» ويتم استخراجة 
بقسمة صا الربح على إجمالي الأصول: 
صا الربح 
معدل العائد على الاستثمار = 
إجمال الأصول 
وبتطبيق ذلك على مثالنا تكون النسبة كما يلي : 
100000 


/83= 100 × = 
120000 


ويمكن زيادة معدل العائد على الاستثمار من خلال زيادة معدل دوران الأصول أو 
زيادة معدل الريح» ومد ن الأصَولَ يرد A‏ إما“جزيادة البي لو نقص الأصول أو الأمرين 
معأ أو زيادة المبيعات والأضولٌ ولكن المبيعات تزداد بنسبة أكبز أو نقصهما معأ ولكن 
الأصول تنقص بنسبة أكبر .. 
4 -نسبة العائد على إجمالي الموجودات ( قبل الضرائب والفوائد ) : 

وهذه النسية تقيس القوة الإيرادية الأساسية لعوائد الموجودات قبل تأثير دفع 
الضرائب والفوائد» ويتم استخراجها بقسمة الأرباح قبل خصم الفوائد والضرائب : 

الإرباح قبل خصم الفوائد والضرائب 


نسبة العائد على إجمالى الموجودات = 


3 
إجمال الموجودات 4 
3 
وتكون النسبة 4 المثال كما يلي : 
210000 3 
5 ل <100 =175/ ١‏ 


1 
3 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
a 


120000 

5 - نسبة العائد على حقوق الملكية : 

وتقيس هذه النسبة صاب الدخل إلى إجمالي حقوق الملكية؛ أي العائد على 
استثمارات المساهمين 3 المنظمة. ويمكن احتسابها بقسمة صا الربح القابل 
للتوزيع ( بعد الضرائب ) على إجمالي حقوق الملكية: 

صا الربح بعد الضرائب 
نسبة العائد على حقوق الملكية 2 = 
حقوق الملكية 


وبتطبيق ذلك على ال مثال تكُون النسبة كما لى 
100000 

4 صب ×100 =167/ 
60000 


3. نسب النشاطا؛: 

ويطلق عليها أ ااا ا نق القوزان أورا بخ رفكة) || | نسب إدارة الموجودات)؛ 
لأنها توضح السرعة اللل| تحول فا موجكاكا إلى ملاك ولذلك فهي توضح 
العلاقة بين المبيعات وبنود الموجودات المختلفة بغرض وجود توازن بينها» وهي 
تستخدم لتقي ا ااا ای ا (الوجودات المختلفة. 
والبدف من استخظام هذه النسب هو معرقة ما إذا كان إلمبلع االإجمالي لكل نوع 

من أنواع الموجودات متخفضا أو هالياً أو مقبولاً من .حيث الكستويات التشغيلية 

الحالية زاتوق .ومن سيت التقاط الف يمكن اشغراجها ما لى :+ 
1. معدل دوران المخزون : 

يضاق التشهوام هقه العسية اتن عدت اكرات الف يتم يها تحويل المخزوق 
إلى مبيعات خلال السنة المالية الواحدة. أي: إنها تقيس عدد مرات البيع لمتوسط 
انرون كلذل اام وكليا :كان ضدل الذوراة مركا كان ذلك كلبلا على 
كفاءة الإدارة» والعكس صحيح. ويجب مقارنة معدل دوران المخزون بالمعدلات 


اة بف التشاظ تيم و مات السدوات الاق او الكمول المخظط له وين 
استخراج معدل ذوران المخزون بواحدة من الطرق الثلذت التالية: 

أ- قسمة المبيعات بالتكلفة على قيمة المخزون» وقيمة تكلفة المبيعات ترد 2 
قائمة نتائج الأعمال» وقيمة المخزون ترد 2 الميزانية» ويكون معدل دوران 
المخزون كما يلي : 

تككلفة المبيعات 
معدل دوران المخزون - . وبتطبيق ذلك على المثال : 
المخزون 


60000 
5 لے 0 43 مرة 


14000 
ب -قسمة المبيعات على المخزون بعد تحويله بسعر البيع عن طريق نسبة الربح» 


والتكلفة عبارة عن 60 / وبضرب قيمة المخزون 2 100+ 60 تكون قيمة 
مجمل الربح 40000 
x )‏ 100( 


المخزون بسعر البيع 23333 ألف ريال ( 140000 × 100 + 60 )» ويكون معدل 
دوران المخزون 2 هذه الحالة: 
المبيعات 1000000 
= ع ل-ح 43 مرة 
قيمة المخزون بسعر البيع 233 
ج - قسمة الوحدات المباعة طول العام على الوحدات المخزونة إذا توافرت بيانات 
عن الوحدات المباعة والمخزونة» وهي بيانات لا توجد # الميزانية أو 2 قائمة 
نتائج الأعمال» وإنما تستخرج من السجلات . فإذا افترضنا أن عدد الوحدات 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
3 


المباعة كان 1720000 وحدة وعدد الوحدات المخزونة 40000 وحدة» فإن 
معدل دوران المخزون يكون : 


1720000 
43 مرة 


40000 


بالنسبة للمخزون سواء كان قيمة أو وحدات حيث تؤخذ قيمة المخزون من 
الميزانية آخر العام وبالتالي قد تكون آقل أو أكثر من المخزون خلال العام» فيجب 
2 هذه الحالة أخذن المتوسط بجمع مخزون أول المدة مع آخر المدة وقسمة النتائج (2). 

2. معدل دوران الحسابات المدينة : 

تقيس هذه النسبة ستيؤلة الحسابات المدينة ».ؤذلك قبل طرح الاحتياطيات 
المخصصة للديون المشَكوّك فيهاء .كما يجب أخذ أوزاق القبض المخصومة بنظر 
الاعتبار وهي كما يلي 

صا المبيعاك الأجلة 
معدل دوران الحسابات المدينة / مرة - 
رصيد الجسابات المدينة * أوراق القبض 


وهي بے مثالنا كما يلي : 
1000000 


معدل دوران الحسابات المدينة - 38-2 مرة 


26000 
وذلك على فرض أن صاع المبيعات 2 قائمة نتائج الأعمال هي مبيعات آجلة . 
3 متوسط فترة التحصيل : 
وتقيس هده النسية المدة التي تمر على أرصدة العملاء يدون تحصيل» بحيث 
به مفاركة هذه المذه هة الفحضيل التنظية أو تند التاهسين أؤنائةه الماك أو 
بمدة التحصيل المخطط لباء كما يمكن مقارنة هذه المدة بمدة الإئتمان التي 
حصل عليها المشروع من الموردين» ومن خلال المقارنات والتحليل يتضح مدى كفاءة 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
a 


الإدارة ے استثمار الذمم وأوراق القبض . ومتوسط مدة التحصيل يمكن 


استخراجها بأكثر من طريقة : 
أ- بقسمة رصيد المديين ( رصيد الذمم وأوراق القبض ) على متوسط المبيعات اليومية 
الآجلة كما يلي : 
المدينون + أوراق القبض 
متوسط فترة التحصيل = 


متوسط المبيعات اليومية الآجلة 
ومتوسط المبيعات اليومية الآجلة يتم استخراجه بقسمة المبيعات السنوية 
الآجلة على عدد أيام السنة» و4 حالة عدم وجود بيانات عن المبيعات الآجلة فتتم 
القسمة على المبيعات الكلية : 
المبيعات التسنوية الآجلة 
متوسط المبيعات اليومية الآجلة ‏ = 


وك مثالنا تكون فترة التحصيل كما يلي : 
المبيعات السئوية 
متوسط المبيعات الآجلة 2" = 
1000000 
ك es‏ = 2740 ريال 
365 


أوراق القبض + المدينون 16000 + 10000 
فترة التحصيل 5 ا = = 9.5 يوم 
2740 2740 ل 
على إجمالي المبيعات السنوية : 


الوحدة الثالكي 


ال 


خخ 


1 
3 


فكرةالتحصيل = 
إجمال المبيعات السنوية الآجلة 


00 * 365 949000 
= = 9.5 
يوم 


1000000 1000000 


وك مثالنا تكون فترة التحصيل = 


4. معدل دوران الموجودات المتداولة : 
وهذا المعدل مؤشر جيد غلئ مدى استخدام الموجودات المتداولة 2 توليد 
المبيعات / وخاصة ب المنظمات التجار:4[وافيدل المرتفع مؤشر على الكفاءةء أو 
احتمال الاعتماد على رأ سم الها ل ادل وسن لوزيو لعدل كما يلي : 


1000000 LL 


معدل دوران الموجودات المتداولة - حت ل = = 14 مرة 


مجموع الموجودات المتداولة 70000 


5 معدل دوران الموجودان الثابتة : 
وتقيس هذه النسبة مدى كفاءة المنظمة 2 استخدام مرافقها؛ء ومعداتهاء 
ويتم استخراجها بقسمة صا المبيعات على الموجودات الثابتة : 
المبيعات 


معدل دوران الموجودات الثابتة = 


1 صا الموجودات الثابتة 
3 و4 مثالنا يكون المعدل كما يلي : 

3 المبيعات 1000000 

3 معدل دوران الموجودات الثابتة = ج = 33 مرة 
١‏ صا الموجودات الثابتة 30000 


1 
a 


وكيا كان هدا الل هرضم كان قفشل ؛ بحيث يمكن أن يساعد على 
القيام بتوسعات رأس مالية جديدة› وكلما كان منخفضاً كانت فرص التوسعات 
غير ممكنة› ددا إذا ڪان هذا المعدل منخفضاً أو وفنا يتم بالقياس مع 
المعدلات السائدة 2 نفس النشاط أو المعدل 2 السنوات السابقة أو بمقارنته بالمعدل 
التقطظ له ودا الل كد # كن او فة ك ك الشروضات: الحا 
والخدمية . 

6. معدل دوران الموجودات الإجمالية : 

قفن هذا العلل شدرة القطية على وليك الشعات» وى كا امتكداة 
المعدل مرتفعاء فإنه يدل على.كفاءة الإدارة المرتفعة 2 التشغيل› والعڪس صحيح 
: ويستخرح هذا المعدل بقشتمة المبيعات على إجمالى الموجودات الواردة 2# الميزانية : 


المبيخات 
معدل دوران الموجودات الإجمالية - 201 وڳ مثالنا يكون : 
إجمالي الموجودات 
1000000 100 
EEE, £ 3‏ الل -8.3مرة 
120000 12 


ومعنى ذلك أن كل ريال مستثمر 2 موجودات المنظمة ينتج عنه 8.3 ريال 
مبيعات» وهذا يعطي دلالة واضحة على أن إدارة المنظمة جيدة»› وأنها تستثمر 3 ڪل 
إفكانياك: | انظح نتيا ا جا 
3. نسب المديونية : 

وتسم ايشا اتنب راس لالا أو انس الرهع أنالى): وعجر هذه السب 
ذات أهمية ڪبيرة للادارة المالية 2 المنظمة»› لحونها تساعد على ڪشف حجم 
المدير المالي مؤشراً مهمًا حول الوضع ال مالي ب2 المنظمة وتساعده على التنبؤ بمدى 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
3 


الوحدة الثالثت 


ال 


1 
3 


قدرة المنظمة على تسديد أقساط الديون والفوائد المترتبة عليهاء ويما 2 ذلك 
القروض المصرفية والسندات. ونسب المديونية تقيس مقدار مساهمة الديون ورآس 
المال_2 تمويل شراء الموجودات . وؤهذه المجموعة من النسب تتڪون مما يلي : 

1- نسبة الديون طويلة الأجل إلى حقوق الملكية : 

وتكشف هذه النسبة عن العلاقة بين الديون الطويلة الأجل» والأموال التى 
يساهم فيها المالكون. ويمكن قياس هذه النسبة كما يلي : 

الديون طويلة الأجل 
نسبة الديون طويلة الأجل إلى حقوق الملكية - 
حقوق الملكية 

وك مثالنا فإن الديون طويلة الأجل تتمثل برصيد القروض الطويلة الأجل والسندات 

أو إجمالي المطلويات الثابتة؛ وتكون كما يلي : 


قروض طويلة الأجل + السندات 
حقوق الملكية 


0 + 20000 0 100 
ے إإإ _ ا _ لخبلللللب - 43.3 


60000 60000 

2- نسبة إجمال الديون إلى إجمال الموجودات : 

ويطلق عليها أيضاً ( معدل التمويل بالقروض)ء وهي تقيس مدى مساهمة 
الأموال المقترضة ب إجمالي الموجودات» سواء كانت ديون طويلة الأجل أو قصيرة؛ 
وإذا كانت النسبة عالية فإن ذلك يشكل خطورة على الدائنين» بصفة خاصة:» أما 
إذا كانت منخفضة» فهذا قد يعني أن المنظمة تعمل على تقليل التمويل عن طريق 
الاقتراض لتوفير هامش آمان للدائنين يحميهم من احتمال تعرض المنظمة للعسر 
المالي . ويتم استخراج هذه النسبة بقسمة إجمال الديون ( الثابتة» والمتداولة 
والمستحقة للغير ) على إجمالي الموجودات . 

إجمال الديون 


نسبة إجمال الديون إلى إجمال الموجودات - 


إجمال الموجودات 
60000 
وتكون هذه النسبة 2 مثالنا = ¬ »× 100 =50/ 
120000 


ويمقاردة هده النسية بالنسب النمطية يتصح مدى اطمئنان أصحاب الديون 
على أموالبم لدى المنظمة .. 

3-معدل تغطية الفوائد: 

وهذا المعدل يقيس مقدرة فخا قلقي الوفاء بالفوائد المستحقة عليه ك 
مواعيدها من واقع الأرباج«الشي حققتها. ويتم حساك هذا المعدل بعدد المرات التي 
تغطي فيها الأرباح المحقفة القوائد السنوية للديون. ويتم استخراج هذا المعدل بقسمة 
صا الريح قبل الضرالط ادا الفرائب على فة الفر اا فوعة كما يلي: 

صا الريح قبل الضرائب + الفوائد 
معدل تغطية الفوائد = 
الفوائد 
0 +1000 


وبتطبيق هذه المقادلة على مثالنا يكون = 
1000 


21000 
5 ج = 21 مرة 
1000 


هذا يعني أن أرباح المنظمة التي تحققت خلال العام تكفي لدفع قيمة الفوائد المستحقة عليها 


أكثر من عشرين مرة . 


4- معدل تغطية التكاليف الثابتة: 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
3 


الوحدة الثالثت 


ال 


1 
a 


ويغطي هذا المعدل بالإضافة إلى الفوائد أي التزامات أخرى على المنظمة مثل 
الإيجار السنوي مثلاء وأقساط الديون طويلة الأجل» وإذا وجد مخصصن لرد 
التنتدات سنوياء يضاف إلى هذا اتدل ...الخ .ذا كان هذا "العدل يقس مدق 
قدرة المنظمة على خدمة تحاليفها الثابتة, أو عدد مرات تغطية الأرباح للتحاليف 
الثابتة . ويستخرج بقسمة صا الربح قبل الضرائب مضافا إليه الفواكد وأي أعباء 
ثابتة أخرى على الفوائد والأعباء الأخرى . 

و فالتا هذا يكين معدل كفظرة التتعاليف الثابنة بعها ى + 

صا الربح قبل الضرائب + الفوائد + الإيجار السنوي 
معدل تغطية التكاليف 1 052525555200222522525252525255 
الفواقى + الإيجار السنوي 


240000 30000 + 10000 + 00 


10000 + 30000 40000 
وهذا يعني أن أرباح المنظمة التي تحققت خلال العام تكفي لدفع قيمة 
الفوائد المستحقة عليها» وكذلك دفع الإيجار السنوي أكثر من 6 مرات . 
مشتقة من قائمة الذخل وقائمة المركز المالي إلى جانب هذه المجموعة من النسب 
فإن المحللون الماليون يرغبون الوقوف على تقييم السوق لأداء المنظمة» وذلك 
باستخدام نسب السوق السابق الإشارة إليها . 


أسكلة التقويم الذاتي : 


1 - وضح مفهوم التحليل المالي بالنسب المالية وأهميتها . 
2- ليس هناك اتفاق على عدد النسب المالية وأنواعهاء ومع ذلك فإنه تم 
تصنيفها إلى أربع مجموعات . أذكر أنواعها حسب كل مجموعة. 


فيما يلي قيمة الدخل › وقائمة المركز المالي للشركة اليمنية للتجارة والصناعة كما هي 2 
1 2007/12م بالريال : 
قائمة الدخل عن عام 2007 م بالريال 

مبيعات 2000000 
الأجور 200000 
مواد أولية 700000 
الإهلاك 100000 
مصاريف أخرى 200000 
تكلفة المبيعات 1200000 


إجمال الربح 800000 
مصروفات بيعية 100000 
مصروفات إدارية 160000 
مصروفات أخرى 40000 


إجمال المصروفات 300000 
صا الربح قبل الفوائد 0 220000 
الفوائد (10/) على السندات والقروض 
القصيرة والطويلة الأجل . 20000 

صا الربح بعد الفوائد 480000 
الضرائب بنسبة 25 / 120000 


صا الربح القابل للتوزيع 360000 


الوحدة الثالثت 


التحلي 


ست ابر 


193 


قائمة المركز المالي ( الميزانية ) 2 12/31 / 2007م 


الموجودات المطلوبات وحقوق الملكية 
نقدية 40000 أوراق دفع 20000 
أوراق مالية 20000 قروض قصير الأجل 20000 
أوراق قبض 60000 سندات قصير الأجل 60000 
دنتون 40000 
مدقو غات مقدفة 20000 


بقباعة 80000 
الموجودات المتداولة 260000 المطلوبات المتداولة 100000 
اا 120000 قروض طويلة الأجل 140000 
ا 160000 
آلات 0 2200 جتنو اتويات 220000 
الموجودات الثابتة 2 480000 راس امال 200000 


الاحتياطات 140000 

أرباح محتجزة 60000 

مجموع حقوق الملكية 500000 
إجمال الموجودات 740000 إجمال المطلوبات وحق الملكية | 740000 


استخراج النسب المالية الممكنة وتحليلها إذا علمت أن النسب النمطية 2 الصناعة هي كالآتي 


1 - نسبة التداول 12 
2- نسبة السيولة السريعة 1:1 
3- نسبة السيولة الأكثر تحفظاً 1:0.6 
4- نسبة النقدية 11011 
5- نسبة فترة الأمان 7 أيام 


6- نسبة إجمالي الديون إلى إجمالي الموجودات ١‏ 7233 


7- نسبة الديون إلى حقوق الملكية 50+ 
8- معدل دوران المخزون 2 مرة 
9- نسبة حسابات القبض للمبيعات 210 
0- معدل دوران حسابات القبض 0 مرة 


1 - متوسط فترة التحصيل يوم 


2 - نسبة الموجودات الثابتة إلى المبيعات 


3- معدل دوران الموجودات الثابتة 


14- معدل دوران الموجودات 


5- نسبة الربح للمبيعات 


6- نسبة الربح للموجودات 
7- نسبة الربح لحقوق الملكية 


توفرت لديك البيانات التالية عن إحدى الشركات : 


1- نسبة السيولة السريعة 

2- معدل دوران المخزون 

3- معدل دوران الموجودات 

4- معدل الديون إلى حق الملكية 
5- إجمال الربح 

6- فترة التحصيل 


7- كانت بيانات الميزانية كما يلى : 


مخزون آخر مدة 
إجمال الموجودات المتداولة 
موجودات ثابتة 
إجمال الموجودات 


المطلوب : 


11112 
6 مرات 
5 مرة 

760 
130 
0 يوم 


المطلويات وحقوق الملكين 
دائنون 
رشن الال 1000000 


ماح کد 200000 


إجمالي المطلوبات 
وحقوق الملكية 


إكمال البيانات الناقصة # الميزانية » مع تحديد قيمة المبيعات . 


الوحدة الثالثت 


التحلب 


ست ابر 


باعتبارك خبيراً ‏ التحليل المالي فالمطلوب منك إكمال البيانات التي لا تتوفر 2 الجدول 
التالي » والتي تمثل بعض البيانات عن ثلاث شركات . ومن ثم قارن بين هذه الشركات 


الثلاث من حيث أدائهاء وذلك ب4 حدود البيانات المتاحة . 


الماد الشركة | الاشبرركة فب الشركة بے 
بيعات 2000000 1000000 - 
20000 100000 00 


1000000 کک 1000000 
1“ 
4 مرة 


الموجودات 

نسبة الربح إلى المبيعات 
معدل دوران الموجودات 
العائد على الاستثمار 


الوحدة الثالثت 


التحلب 


مس وسر 


4- التحليل المالي باستخدام قائمت التغير في المركز المالي: 


4 . مفهوم وهدف قائمة التغير 2 المركزالمالي : 

قائمة التغير 2 المركز المالي هي أداة مهمة من أدوات التحليل المالي التي يهتم 
بها كل من يقوم بعملية التحليل المالي 4 أي منظمة» وقد ظهرت هذه الأداة نتيجة 
لكون التحليل بالنسب المالية توضح بعض المواقف المالية الخاصة بالمنظمة 4 لحظة 
معينة وليس خلال مدة معينة» وبالتالي فإن التحليل بالنسب لا يشير إلى المواقف 
السابقة» ولذلك كان من الضروري البحث عن آدوات أخرى للتحليل تتغلب على 
هذه النقطة» وكانت قائمة التغير 2 المركز المالي من بين هذه الأدوات» حيث إنها 
تبين حركة الأموال التي دخلت المشتروع خلال العام السابق» وخرجت منهء أي أنها 
تبين كافة التدفقات النقدية الداخلة ومضدرها» وكاقة التدفقات النقدية الخارجة 
واستخداماتها خلال العام السابق . 

وقد تعدد مسميات هذه القائمة حيث يطلق عليها بعضهم قائمة التدفقات 
النقدية أو قائمة حركة الأموال» وآخرون يطلقون / عليها بيان المصادر 
والاستخدامات أو قائمة المصادر والاستخدامات . ومهما تعددت هذه التسميات فإن 
مدلولبا واحد والبدف الأساسي منها هو بيان التدفقات النقدية الداخلة والخارجة: 
أو بيان التغير الذي طرأ على المركز المالي الحالي للمنظمة وأسباب هذا التغير 
.وبالتالي فإن قائمّة التغير 2 المركز المالي البدف منها التعرف على مصادر الأموال 
من جهة» واستخداماتها من جهة آخرى» وهذا يهم كل من المدَيَرّ المالي والمقرضين 
الذين تتعامل معهم المنظمة . وهذه القائمة تبين طريقة استخدام المنظمة لمواردها 
المتاحة والطريقة التي تم بها تمويل استخداماتها 2 العام الماضي» كما أنها تمڪن 
من التنبؤ بالمستقبل والتعرف على حجم التدفقات المقبلة واتجاهات نمو المنظمة 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 
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4.. أهمية قائمة التغير 2 المركزالمالي : 
سبق التوضيح أن قائمة التغير في المركز المالي تفيد كل من المدير المالي 

للمنظمة من ناحية» والمقرضين من ناحية آخرى» وذلك يتمثل فيما يلي : 

أن دراسة التفين الذق: حدت علن ركز اخالي للمتظمة يئل أهمية مكبيرة 

مدير الالو لرن اا فيا اق اترات السائقة ا 
وأكيها على السوولة: حبك ساعد القاقية عل اكتف اف اساك اخادل 
قرازن اققات نما يساهه على اثفاذ الخطوات اللازمة لعلكجياء شيفلا إن 
تيل الو فاه اة تساك ساعد ى وخ م الجر 
نذيية اکرو آلا ا ا ت ته ي البوناكه وو الل سيب 
هذا التضخم ناتج عن جه ب ان سوء إدارة المخازن . كما أن 
تحليل التغير 2 اخ انالد ياعد تمرف بان مصادر التمويل 
الأساسية تمت اوبات اليتط لين وإن أا لخدام لبذه المصادر هو 
تمويل الموجودا طاطابتة > والامر (ألذي يؤدي إالقوع المنظمة © مشاكل 
مستقبلية عندما يخل موعد سداد تلك الديون» كما قد يتبين من عملية 
التحليل أن المنجللاة الُقترظن ياتا طلكة الإ جل لااد ديون قصيرة الأجلء 
وهذا يترتب عليه الخاطرا طهر حككةإل النظمة الللدد ديوناً بديون أخرى, 
وقد يتين للل ا لي أن مصدر التمويل 
الأساسي لل#تظمة تمن القروض بأنواعها المختلفة»| هلال على ما تتحمله 
المنظمة ا تقتطع جزءاً من الأرياح بالإ 8# ضرورة تديير 
الأموال اكلاذية تيناد عتدهايخل مرعده 
فقا سيف هة اهدية كاضية انحر انر كر الال حي إنها ترجه امون 

يف القظمة إلى الشاكل الف :هد داجما اكات يجي :دراستها عرض التوضل 

إلى الخلول اة 

باو قاقينة افر ارك ر ااا مم فتن كن ا الول اا من 

کل اللتظلية حدق إن قل مان اال ا اا سين د 
القبويل الاي إل قينية التمويل الاي ا شين ق ات اروم 


الوحدة الثالثت 


الت 


خخ 
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ال سيلف الريب التق بے ضوع الكتباج العظبة خصادو مالا كا انها 
كن من الضرظ على نسي العنويل طول الأجل إلى التعريل كير الأجل . 
وهذا التحليل يفيد كلاً من إدارة المنظمة من جهة والمقرضين من جهة أخرى. 

ج-إن قائمة التغير هذ المركز المالي تساعد المقرضين ‏ التعرف على إمكان 
سداد قروضهم» حيث إن زيادة حجم القروض طويلة الأجل ‏ كل عام لا بد 
أن قابليا قيادة بق ايراد اك بحص يحضم السداة هذا كانه فك الروك 
توجه إلى تمويل موجودات ثابتة فيجب الأخذ بنظر الاعتبار إمكان السداد 
مستقبلاًء والتاريخ الذي يمكن فيه بدء السداد حتى يمكن أن يتم تحديد 
شروط القرض . 

د - إن علمية تحليل قائ 0ات اھر ااا تفيد 4 التعرف على اتجاهات 
المنظمة مستقبلا هجك التلحظيول الم ية لى والسياسات التي سيتم 
إتباعهاء حيث افطالين حجم الفا امالية هة + المستقبل. والتوقيت 
الزمني للاحتياج إليهاء وأنواع الإنفاق التي سيتم الاتجتاه إليها . 


4. كيفية إعداد قإثلة 2 اللركزالمالي : 


إن فكرة إعد اذا أقائمة أأنسنووكفي سو صو الى الللنظمة تقوم على أساس 
فكرة منادها أن ط 3 12 220051555 لكلا الح بالزيادة أو النقصان 
يترتب عليه مصادر للأموال أو استخدام لباء وأن كل تصرف مالي له وجهان؛ 
فيمكن أن ينظر إليه على آنه مصدر أو استخدام» فمثلاً إذا تم بيع جزء من الأرض 
بترن دادح من السقدات ا تا على اط فان التق الكل د ا س 
(موجودات ) قر مضتراء والتقصن اتتمكل س سداد الستدات ( اتطلوياك ) يشر 
استخداماً؛ ولو زاد رصيد المخزون ب 50000 ريال مثلاً» فإن هذا يتطلب الحصول 
على قرض بنفس المبلغ» ومثلاً لو تم دفع مبلغ 40000 ريال من الصندوق لشراء 
مك فان هذا سفر اداه يقل باد حه هوات وهو لاء ويس 
تفس الوق مضدر يقمكل تقض اللقدية ك الصندوق: 


الوحدة الثالثت 
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ال 
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وإعداد قائمة التغير + المركز المالي يتطلب وجود ميزانيتين عن فترتين 
زمنيتين متتاليتين بالإضافة إلى قائمة الدخل عن السنة الأخيرة» بالإضافة إلى وجود 
بعض البيانات الخاصة بالأرباح مثل الأرباح المحتجزة من السنة السابقة» وربح هذه 
السنة والأرباح الموزعة» وكذلك الأرباح المحتجزة من خلال السنة الأخيرة . 
وذلك بغرض تحديد التغير الذي حدث على بنود الميزانية الأخيرة مقارنة بينود 
الميزانية السابقة؛ بما يؤدي إلى التعرف على صاب التغيرات التي حدثت على بنود 
المركز المالي . ويمكن بيان خطوات إعداد قائمة التغير 2 المركز المالي كما يلي: 
أ-إعداد بيانات عن ميزانيتين متتاليتين لمنظمة واحدة . 
ب-تحديد التغير الذي حدث غلن كل بند من بنود الميزانية الأخيرة مقارنة 
ببنود الميزانية البحايقلة نواه كار للك التق أو الزيادة . 
ج-تصنيف صاح التغيرات التي حدثت على بنود الميزانية» بحيث يصنف ڪل 
بند من بنود الموجودات والمطلوبات على حدة» 4 شكل قائمة توضح 
التدفقات النقدية الداخلة (المصادر) والتدفقات النقدية الخارجة 
(الاستخدامات) بحيث يكون على الوجه التالى : 
السار غ 
- النقص 4 آي بند من بنود الموجودات . 
- الزيادة ب4 أي بند من بنود المطلوبات الطويلة والقصيرة الأجل . 
- الزيادة 4 إي بند من بنود حقوق الملكية . 
- الأرباح المحققة خلال العام . 
الاستخدامات تتمثل 3 : 
- الزيادة 2 أي بند من بنود الموجودات . 
- النقص # أي بند من بنود المطلوبات الطويلة الأجل والقصيرة 
الأجل . 
- النقص #4 أي بند من بنود حقوق الملكية . 
- الأرباح الموزعة . 


دكت إعداد قاكمة ایر عه الكركو الى هيت تكن الها بك الجانب 
الأيسروالاسنتخدامات ف الحاتب الآيمن . 


: أنواع قوائم التغير 2 المركزالمالي‎ ٠.4 
: هناك ثلاثة أنواع رئيسة من قوائم التغير 4 المركز المالي هي‎ 
ع قاق الققير هلق اساس كقدف..‎ 
, ع . قاكية القيرسك اسان ا وان اثال الشامل‎ 
قاق اتر الشاملة‎ 
كما أنه بالإمكان إعداد القائمة على أساس آخر يتعلق بأي من الموجودات‎ 
والمطلوبات» فقد يكون هناك قات ااال لللدينين أو القروض قصيرة الأجل‎ 
: ا ها‎ 
قائمة التغير 2 المرگز الماليعُلى اشاس نقدی:‎ .4 
عند إعداد هذه القائمة على الأساس النقدي يجبوملاحظة كل بند على‎ 
حدةء وما حدث به هير بالزيادة م بالنقص. (لأكرفة أثر هذا التغير على‎ 
النقدية» وتعتبر التغيراط)| اللي تؤدي لىل زياد ةإلنقداقة مطل والتي تؤدي إلى نقص‎ 
النقدية استخدامات» إإإ عن م اي هامة هك كائمة توضح المصادر على‎ 
: حدة والاستخدامات على حدة . والتغيرات التي تؤدي إلى زيادة النقدية هي‎ 
جاع ءا‎ ۳ 
. ان 20 ك المطلويات وحقوق الملكية‎ 
الأموال المتولدة من العمليات مثل صا الريح مضافا إليه الاستهلاك عن‎ 
: السنة بين الميزانيتين والتغيرات التي تؤدي إلى نقص النقدية هي‎ 
الزيادة 4 الموجودات‎ - 
. النقص ب المطلوبات وحقوق الملكية‎ - 


- الأرباح الموزعة . 
والمثال التالي يوضح كيف يتم إعداد قائمة التغير ب2 المركز المالي على 


الوحدة الثالثت 


ال 
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فيما يلي الميزانيتين العموميتين للشركة اليمني3 للتجارة في 2007/12/31 م 


وفي 20087/12/31م بالريال 
الموجودات المطلويات وحقوق الملكية 
7م 8م 07م 8م 
نقدية 360000 380000 الحسابات الدائنة 0 1600000 
المدينون 1480000 1360000 أوراق الدفع 60000 40000 
المخزون 1900000 2040000 
أوراق مالية > 10000 أجمال المطلوبات 1580000 1640000 
المتداولة 
مصروفات 40000 40000 
مقدمة قروض طويلة الآجل ‏ 1160000 1160000 
إجمال 3780000 0 - إجمال المطلوبات 0 2800000 
الموجودات 
المتداولة زس المال 1920000 1840000 
أرباح محتجزة 620000 780000 
آراضي 60000 80000 
مباني 980000 1020000 
آلات 2040000 0 إجما المطلوبات 2540000 2620000 
وحقوق الملكية 
7 إجمال 3080000 3200000 
1 الموجودات 
4 الثابتة 
3 الاستهلاك 1580000 1720000 
4 المجمع 
صاع الموجودات 1500000 1480000 
2 إجمال 5280000 0 إجمال المطلوبات 5280000 5420000 
ا الموجودات 
وحقوق الملكية 


1 
a 


أرباح غير موزعة من العام الماضي 620000 
صا الربح هذا العام 280000 

900000 
إجمال الأرباح الموزعة فعلاً 120000 
رصيد الأرباح المحتجزة 780000 


المطلوب : إعداد قائمة التغير ‏ المركز المالي على ساس نقدي . 


الحل 
قائمة التغير 2 المركز المالي عن عام 2008 م على أساس نقدي بالريال 
الاستخدامات المصادر 
زيادة المخزون 140000 نقص الک ابا 
زيادة الأوراق المالية 120000 المدينة 120000 
زيادة الأراضى 20000 زيادة الحسابات الداكثة 80000 
زيادة المبانى 0 الاستهلاك 140000 
زيادة الآلات 0 (رأرباح محققة 20006 
نقص أوراق.الدفع 20000 
تقض راس الال 80000 
توزيعات الأرباح 12000 
زيادة النقدية 20000 
3 
620000 620000 4 
يتبين من الحل ما يلي: 3 
0 


1- إنه تم إهمال بند النقدية ولم تأخن التغيرات التي حدثت به 2 الحسبان» لأنه 
يمثل البند المطلوب بمعرفة تغيراته» والناتج النهائي للتغيرات 4 كافة البنود لا 
بد أن يتساوى مع صا التغير 4 بند النقدية . ولذلك فإن صا قائمة التغير 2 


ال 


خخ 


1 
3 


ةا 


ال 


1 
a 


المركز المالي كان 20000 ريال بالزيادة وهو نفسه الفرق بين رصيدي النقدية 
2 الميزانيتين . 
2- تم إهمال الإجماليات ؛ لأنه تم أخذ التغير ‏ كل بند على حدة ولا مبرر 
للتكرار. 
3- إن الفرق بين مجموعي الاستهلاك 2 الميزانيتين 140000 ريال (1720000 - 
0 يمثل الاستهلاك الخاص بعام 2008م . 
وقد تم اعتبار هذا المبلغ مصدراً للأموال ؛ لأن إثباته ب4 المصروفات الإيرادية 


مجرد فيد دفتري ولا يترتب عليه تدفق نقدي خارجي . 


4. قائمة التغير 2 المرك زا الى غلى اشاس طا 2 رأس المال العامل: 


يجب أن نفرق بين إجمال رأسن الماك الغامل (الموجوذات المتداولة ككل) وبين 
صاخ رأس المال العامل (الفرق بين الموجودات المتداولة والمطلوبات المتداولة)» وقائمة 
التغير 2 المركز اال لافقا أساس صا رأس الال الظاهل ]يشير إلى التغيرات التي 
حدقت 4ك غير الموجودات المتداولة والمطلوبات المتداولة) إوأثر هذه التغيرات على 
صال رأس المال العامل» وذلك بإهمال كافة التغيرات التي تحدث بالزيادة أو 
بالنقص # بنود الموجودات والأرضدة المدينة6 اول بنود المطلوبات المتداولة والأرصدة 
الدائنة . ويقتصر التحليل على التغيرات التي تحدث # الموجودات الثابتة أو المطلوبات 
الثابتة كالقروض طويلة الأجل أو حقوق الملكية . 

وعند إعداد قائمة التغير 2 المركز المالي على أساس صا رأس المال العامل 
يتبع ما يلي: 

أ - تفصل بنود الموجودات المتداولة والأرصدة المدينة» والمطلوبات المتداولة والأرصدة 
الداكنة. 

ب - يتم التعرف على التغيرات التي حدثت بالزيادة أو النقص # الموجودات الثابتة 
والمطلوبات الثابتة وحقوق الملكية» وكذلك يتم التعرف على الأرباح المحققة 
خلال السنة الأخيرة وعلى قيمة الاستهلاك خلال السنة نفسها والأرباح الموزعة 2 
نهاية السنة . 


ج-تصور قائمة ذات جانيين يتم وضع التغيرات التي تمثل استخداماً © الجانب 
الأيمن والتغيرات تمثل مصدرا ب4 الجانب الأيسر . 
ومن أمثلة التغيرات التي تمثل استخداماً زيادة الموجودات الثابتة (أي 
الإجماليات الخاصة بها)» ونقص المطلوبات الثابتة وحقوق الملكية وتوزيع الأرباح . 
ومن أمثلة التغيرات التي تمثل مصدراً: نقص الموجودات الثابتة» وزيادة 
المطلوبات الثابتة وحقوق الملكية؛ والأرباح مضافا إليها استهلاك. 
مثال: على قائمة التغير. المركز ال مالي على أساس صا راس الال العامل: 
من الميزائيتين السابقتين 2007م 2008 ومن بياثات الآرياح المشار إليها من قبل . 
المطلوب: إعداد قائمة التفير ‏ المركز الالي على آساس صا راس الال 


العا هل :: 
الحل 
قائمة التغي 448 ركز اا 0ع )ساس رمال العامل بالريال 
الاستخدامات المصادر 
زيادة الأراضي 0 2 أرباح محققة 280000 
زيادة المباني 0 استهلاكف 140000 
زيادة الآلات 60000 
نقص رأس المال 80000 
أرباح موزعة 120000 
زيادة صا رأس ال مال العامل 100000 
420000 420000 


يتبين من الحل أن صا رأس المال العامل قد زاد بمقدار (100000) ريال» 
وللتحقق من ذلك نلاحظ أن صا رأس المال العامل 2 عام 2007م 2200000 
ريال وهو عبارة عن الفرق بين 3780000 ريال إجمال الموجودات المتداولة و 
0 ريال . وصاے رأس المال العامل 2 عام 2008م كان 2300000 ريال» 
وهو عبارة عن الفرق بين 3940000ريال و 1640000 ريال» والفرق بين الصااك 
2 السنتين (2300000 - 2200000) وهو مبلغ 100000 ريال . وهو مبين 2 


الوحدة الثالكي 


ال 


خخ 


1 
3 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
a 


4.. قائمة التغير 2 المركزال مالي على أساس شامل : 

وهي عبارة عن تقرير شامل يوضح المجالات التي استخدمت فيها الأموال 
خلال الفترة بين ميزانيتين» كما توضح كذلك المصادر التي توفرت منها هذه 
الأموال ويعتمد إعداد هذه القائمة على وجود ميزانيتين مع بيانات عن الأرباح التي 
تتوفر . 

ولا تركز القائمة على الأساس الشامل على أثر التغيرات على النقدية فحسب 
أو كلق .ساك واب ااكال العام واتها تشقون إلى مدق كفا الادارد به كرفي 
الأموال واسكامارها : 

ويتطلب إعداد هذه القائهة,أن ننظر إلى كافة التفيرات التي تحدث بے كل 
البنود بالزيادة أو النقصا ©3049 ر اجك ر 5397 9نداماًء لا شك أن المصادر 
تتركز + زيادة المطلوبات وحقوق الملكيةء ونقص الموجودات» والاستخدامات 
تتركز + نقص المطلوبات وحقوق الملكية وزيادة الموجودات . 

والقائمة التالية توضح ذلك على ضوء البيانات الواردة 2 الميزانيتين السابقتين 
7م 2008م 


قائمة التغير 2 المركز المالي على أساس شامل 


المصادر 
نقص الموجودات” 
120000 الحسابات المدينة 
20000 صا الموجودات الثابتة 
زيادة المطلوبات : 
80000 الحسابات الدائنة 
160000 الأرباح المحتجزة 
380000 إجمال المصادر 
الاستخدامات : 
زيادة الموجودات : 
20000 النقدية 
10000 المخزون 
120000 الأوراق المالية 
نقص المطلوبات 
00000002003 20000 أوراق الدفع 
80000 رأس المال 


380000 إجمال الاستخدامات 


أسئلة التقويم الذاتي : 


2 - إن قائمة التغير 2 المركز المالي تفيد كلا من المدير للمنظمة من ناحية › 


والمقرضين من ناحية أخرى . وضح فيما يتمثل ذلك . 
3 - وضح كيفية إعداد قائمة التغير 2 المركز المالي . 
4 - هناك ثلاثة أنواع رئيسة من قوائم التغير 4 المركز المالي . أذكر هذه 

الثلاثة الأنواع. 


الوحدة الثالثت 


ال 


ا 


1 
3 


7م 2008م الطلویات وحقوق 07م 
ا 
0 260000 أوراق الدفع 40000 
0 80000 قروض قصيرة الأجل 20000 
أوراق مالية ‏ 60000 40000 مصروفات مستحقة 10000 
00 70000 
0 30000 إجمال المطلوبات لمتداونة ‏ 70000 80000 
0 60000 قروض طويلة الأجل 00 120000 
سندات 0 50000 


إجمال الموجودات 500000 540000 رأس المال 720000 720000 


مخزون 
مصروفات مقدمة 
أوراق قبض 


المتداولة 


أريات اة 110000 170000 


أراضى 0 220000 
مبانی 0 260000 إجمالي المطلوبات طويلة الأجل ‏ 1010000 1060000 
آلات 0 280000 


إجمالي الموجودات الثابتة 700000 760000 إجمال المطلوبات وحقوقالملكية ‏ 1080000 1140000 
مجمع الإهلاك ‏ 120000 160000 


صا الموجودات الثابتة ‏ 580000 600000 
إجمال الموجودات 0 1140000 


المطلوب: إعداد قائمة التغير ب2 المركز المالي على أساس نقدي. مع العلم أن 
الأرباح المرحلة من عام 2006م كانت 110000 ريال» وكان الربح المحقق 2 عام 
7م 160000 ريال» وكان الربح الموزع 2 نفس العام 100000 ريال . 


الوحدة الثالثت 


التحلب 


مس وسر 


البنايات التالية تمثل المركز المالي للشركة الوطنية عن سنتي 2006م . 2007م بالريال . 
قائمة المركز المالي للشركة الوطنية 2 2006/12/31م و 200/7/12/31م بالريال 


الموجودات المطلوبات وحقوق الملكية 

0006م 07م 2006م 2007م 
تة 00 60000 أوراق الدفع 30000 340000 
فا 0 40000 قروض قصيرة الأجل 10000 ل 
أوواق مالية 20000 عد ٠‏ ى 200 16000 
مخزون 80000 120000 ا 

2 إجمالىالمطلوبات لمتداولة 60000 50000 
إجمال الموجودات 200000 220000 


فروض طلبيلة الأجل 40000 50000 
00 120000 سندات 80000 60000 
8000 100000 راس الال 260000 260000 


آلا 0 200000 أرباح محتجزة 60000 120000 
إجمال الموجودات ‏ 380000 430000 


الثابتة 

(-) الإهلاك 80000 100000 

صا الموجودات 300000 320000 

الثابتة 

إجمال الموجودات 500000 0 إجمالي المطلوبات وحقوق 500000 540000 
الملكية 

وقد كانت قائمة الأرباح والخسائر عن عام 2007م كما يلي : 


أرباح محتجزة عام 2006م 0 ريال 
أرباح عام 2007م 0 ريال 
أجمال الأرباح القابلة للتوزيع 0 ريال 
أرباح موزعة 0 ريال 
رصيد الأرباح المحتجزة أخر عام 2007م 0 ريال 


المطلوب : إعداد قائمة التغير 4 المركز المالي للشركة على أساس صاب رأس المال العامل . 


الوحدة الثالثت 


التحليل ال مالي 
E‏ 


فيما يلي قائمة المركز المالي للشركة اليمنية للاستيراد والتصدير 


2 2006/12/31م › و 12/31/ 2007م بالريال 


الموجودات المطلوبات وحقوق الملكيد 
06م 07م 6م /200م 
100000 80000 أوراق دفع 0 36000 
60000 40000 دائنون 0 44000 
120000 20> قروض قصيرة الأجل ‏ 10000 دا 
80000 20 مصروفات مستحقة 8000 16000 
20000 إيرادات مقدمة 12000 24000 


إجمال المطلوبات 100000 120000 
المتداولة 
قروض طويلة الأجل 100000 140000 
إِ 420000 0 سندات 0 40000 
الموجودات 
المتداولة 
إجمال المطلوبات ٠‏ 140000 180000 
راض 160000 0 المتداولة 
مبان ( صا 2 ) 140000 0 راس المال 500000 500000 
آلات ( صا 2 ) 140000 0 الاحتیاطات 120000 160000 
متحت 'أرباء سف 100000 140000 
إجمال الموجودات 540000 00 إجمال حقوق الملكية 00 800000 
الثابتة 
علس ل إجمال الطلوباترحقرق 960000 1100000 
الملكية 


إجمال الموجودات 960000 1100000 


المطلوب : إعداد قائمة التغير 2 المركز المالي » مع العلم أن بنود الموجودات الثابتة 


الوحدة الثالثت 


التحلب 


مس وسر 


5. الخلاصي: 


إن التحليل المالي هو أسلوب منظم لمعالجة البيانات بهدف معرفة الموقف المالي 
للمنظمة من حيث القوة والضعف» وبما يساعد على القيام بعملية التخطيط 
وتقييم الأداء واتخاذ القرارات: ويما يساعد على حسن استخدام الموارد الإنتاجية 
المتاحة. ويهتم بعملية التحليل المالي كل من إدارة المنظمة والعاملين فيهاء 
والمستسريق والذاكنننخ و اة الأدراق امال والأحيؤة الجكويهية الخطفة: 
بالإضافة إلى الجهات المتخصصة 4# التحليل المالي. وهناك مجموعة من الأسس 


اللازم أخذها بنظر الاعتبار عند القيام بعملية التحليل المالي كأن يكون هناك 
هدف منه» واختيار الأداة المناسبة للقيام به» وتحديد المعايير التي تتم عملية 
التحليل وفقاً لباء وهناك العديد من أدوات التحليل المالي من أهمها التحليل المالي 
بالنسب المالية الذي يعتمد على استخدام النسب المالية # عملية التحليلء وقائمة 
المضادر والاستخدامات» والموازنات التقديرية النقدية؛ والقواقم المالية التقديرية . 


6 لمحن مختصرة عن الوحدة الد راسي التاليي : 


تاول اة الثالية .. ميكونا اساسا من مكونات مادة الإدارة اخالية: 
التسرولن». هكل الول الأ مثل: 


الوحدة الثالثت 


التحلب 


5-5 


ةا 


ال 


1 
a 


7 إجابت التد ريبات: 


ب - بالمحاسبة» والاقتصاد» وإدارة الأعمال» وبالظروف المحيطة بالمنظمة . 
ج -مواطن القوة» 2518 ومواطن الضعف . 
> التخطيط المالي» والرقابة المالية وتقييم الآداءء والتمويل والاستثمار. 


تدريب ,2( : 


1 - إدارة المنظمة . 

3 - الدائنون . 

5 - سماسرة الأوراق المالية 5 
6 - العاملون 3 المنظمة . 
7-الأجهزة الحكومية . 


تديب رقم (3) : 


الحل : 
الموجودات المتداولة 260000 


1 - نسبة التداول - ss‏ 2 سے 26:20 
المطلوبات المتداولة 100000 
ويمقارنة نسبة التداول (1:2,6) 3 المثال بنسبة التداول النمطية (1:2) يتبين 
أنها مرتفعة بمقدار 0.6: الأمر الذي يعطي أماناً أكثر لأصحاب الديون القصيرة 
الأجل. 


الموجودات المتداولة - المخزون 00- 80000 
2- تسبة السيولة السريعة = ESERIES‏ خخ ل ل 


المطلوبات المتداولة 100000 
180000 

1.8 = 
100000 


وبمقارنة النسبة 2 المثال (1:1.8) بنسبة السيولة السريعة النمطية السائدة 3 
الصناعة(1:1) يتبين أنها مرتفجةيطك الشركة بعظكار 0.8 وهذا يعطي أماناً أكثر 
لأصحاب المطلوبات المتداو 0 

نقدية +أوراق مالية + أوراق قبض 
3- نسبة السيولة ول كر تفا 
المطلويات المتداولة 


120000 60000 +20000 + 40000 
1.2 = = 
100000 100000 


يلاحظ عدم وجود المدينين» وتم أخذ النقدية والأوراق المالية وأوراق القبض» 
لأن الأخيرة تكون أكثر قابلية للتحويل إلى نقدية بسرعة» بينما حسابات المدينين 
تكون أقل سرعة 32 التحويل إلى النقدية . وبمقارنة هذه النسبة (1:1.2) بنسبة 
السيؤلة الك تعفظا بف اتقات 10:6 ن انها رشع فا يعض أن هتاف 
نسبة أمان مرتفعة لأصحاب الديون القصيرة الأجل. 

النقدية 40000 
4 - نسبة النقدية 2 2 2 0.4 
المطلوبات المتداولة 100000 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
3 


ةا 


ال 


1 
a 


والنقدية تتكون من النقدية 4 الصندوق والنقدية ك البنك إذا وجدت» هذا 
ويلاحظ أن نسبة النقدية 4 الشركة 4# مثالنا مرتفعة بشكل كبير عن النسبة 
التيظية الساكنة .8 الصبدافة مقار 02 .وهذا مكل أمانا كشن ¥ صاب الديوت 
قصيرة الأجل» إلا أن زيادة نسبة الأمان للدائنين قد يكون 24 غير صالح الشركة 
لأن ذلك يعكس ارتفاع نسبة السيولة على حساب الربحية ... 

الأصول الدفاعية (نقدية +أوراق مالية + أوراق قبض ) 
5 - نسبة فترة الأمان ‏ = 
متوسط مصروفات التشغيل اليومية المتوقعة 


0 + 720000 60000 
- ل کے 2 31 يوم 
3889 


ونظرا لعدم معي اقمصروقات التشفيل اليومية الل تم تقديرها بالاستعانة 
بالمصروفات الواردة ب2 قائمة الدخل التي تمثل مدفوعات النقدية» والمتمثلة بما يلي» 
بعد استبعاد الإهلاك انها تمتق_اإندفوجشت الهقديةا! 


الأجور 0 ريال 
المواد 0 ريال 
عدار 22009 0 ريال 
مصاريف إدارية 0 ريال 
مصاريف أخرى 0 ريال 
أخرى 0 ريال 
الإجمال 0 ريال 


وبقسمة إجمال المصروفات السنوية (1400000 ريال ) على 360 يوم نستنتج 
متوسط مصروفات التشغيل اليومية؛ والذي قدره (3889) : 


1400000 
سس 38892 ريال 
360 


ويمقاركة اكدة کو کک والبالقة 017 وا يما هو اند +2 
الصناعة (7) أيام يتبين أنه مرتفع» الأمر الذي يعطي نسبة أمان أكثر للشركة 
لتغطية مصروفاتها التشغيلية . 
إجمال الديون 240000 
6 - نسبة إجمال الديون إلى الموجودات = ا = 1/32 
إ مال اللوجودات 740000 


المطلوبات . 
وك مثالنا نجد أن هذه النسبة (232 ) أقل بشكل طفيف عن النسبة النمطية 
2 الصناعة (233)» وهذا يمثل نسبة أمان لأصحاب المطلوبات .. 


إجمال الديون 
7 - نسبة الديون إلى حقوق الملكية = 
حقوق الملكية 
240000 
e =‏ = 148 
500000 


تصفية الشركة › وهي 24 مثالنا عبارة عن رأس المال» والاحتياطات والأرباح 
المحتجزة . 


الوحدة الثالكي 


ال 


خخ 


1 
3 


وقد تبين من التحليل أن نسبة الديون إلى حقوق الملكية (48/)» وهذا يعني 
أن حقوق أصحاب الشركة ضعف حقوق الدائنين تقريباً» وبدون شك أنه كلما 
اتک هن اا كا ذلك ا قر ا 
تكلفة المبيعات ‏ 1200000 
8- معدل دوران المخزون = 22295 _ للد = 15 مرة 
المخزون 80000 
يتبين أن معدل دوران المخزون 2 الشركة (15) مرة» بينما يكون 2 
الصناعة الممائلة (12) مرةء الأمر الذي ينبئ أنه مرتفع مما يدل على كفاءة الإدارة 
ل الشركة لكن يجب أن نأخذ بنظرالاعتبار أن المعدل قد يكون مرتفعاً نتيجة 
انخفاض رصيد المخزون» ر ال اتد زور ارات أحياناً بغرض إظهار 
كفاءتهاء و2 هذه الحالةيكون من المْفْضَلَ أإخذ متوسط الأرصدة على مدار العام. 
رضيد ات القبض 
9 - نسبة حسابات القبض للمبيعات ٠‏ = 
المبيعات الآجلة 


أوراق«القبضي + المدينون 


المبيعات 


100000 40000 + 60000 
5= = 8 


2000000 2000000 


حيث تشمل حسابات القبض أوراق القبض والدمم (المدينون) بصفتها تمثل 
أرصدة العملاءء ونظرا لعدم توفر معلومات عن المبيعات الآجلة فقد تم الاعتماد على 
المبيعات بصفة عامة» ويتبين أن النسبة 15 منخفضة مقارنة بالنسبة النمطية الشائعة 


ةا 


ال 


2 الصناعة . 


1 
a 


المبيعات السنوية الآجلة 
0- معدل دوران حسابات القبض = 


2000000 
- ت = 20مرة 


100000 


وبمقارنة المعدل بمعدل دوران الصناعة المماثلة (10 مرات ) نجد أنه مرتفع إلى 
الضعف وهذا يشير إلى كفاءة إدارة الشركة» رغم أن ذلك يتوقف على رصيد 
حسابات القبض وقت إعداد .الميزانية» ومدى_ارتفاعه أو انخفاضه» وعلى نوع 
المبيعات هل هي المبيعات' الكلية آم المبيعات الآجلة “ويجب ملاحظة أنه كلما 
ارتفعت نسبة حسابات القبض» اتجه معدل الدوران إلى الانخفاض والعكس صحيح 


المدينون + آوراق القبض 
| أ ومتوشط فترة التكصيل 2 - 
متوسط المبيعات اليومية الآجلة 
ومتوسط المبيعات اليومية الآجلة يتم استخراجه كما يلي : 
المبيعات السنوية الآجلة 
متوسط المبيعات اليومية الآجلة ‏ = 
عدد أيام السنة 


2000000 
لس = 5555 ريالاً 
360 


77 


الوحدة الثالثت 


التحلي 


ست ان 


40000 + 60000 100000 
متومنط فترة | [تتخضيل > EEE‏ 2-5 = 18 يوماً 
D555 D555‏ 
يتبين أن متوسط فترة التحصيل 4 الشركة 18 يوماء بينما هي 4 الصناعة 
ا 36يوما» وهذا عك كفاع الا فما نضلق هجهل ار دة العلا 


الحسابات المدينة أو أوراق القبض أو كليهما أو لزيادة المقامء لأننا اعتبرنا إجمالى 
المبيعات السنوية مبيعات آجلة . أما لو أخذنا متوسط أوراق القبض والمدينين» أو 
المبيعات السنوية الآجلة لتغير الوضع» وقد تزيد أو تنقص فترة التحصيل . 


الموجودات الثابتة 
2 - نسبة الموجودات-_الثابتة إلى المبيعات - 
مكلاف والمبيعات 
480000 
= × 100 - 1/24 


2000000 
يتبين أن النسبة 124 هي مقاربة للنسبة السائدة 2 الصناعة (225) مما يعني 
أن المبيعات بات 0 50 0 01252 0 تتد ركلما انخفضت 
هذه النسبة فإن ذإ ل إلى ال عا ا ار وا یح . 
صا المبيعات 2000000 


3 - معدل دوران الموجودات الثابتة = o.‏ - كك = 4.2 مرة 


الموجودات الثابتة 480000 


يتبين أن معدل دوران الموجودات الثابتة 2 الشركة مماثل لمعدل دوران 


الوحدة الثالثت 


الوجوذات الثابكة ف الضبتاعة؛ وبالتالى فان كفاءة الأدارة تبر عادية » ويلاحظ أنه 


كلما انخفضت نسبة الموجودات الثابتة» ارتفع معدل دوران الموجودات الثابتة 


والعڪس صحيح. 


ال 


1 
a 


صا المبيعات 2000000 


4 - معدل دوران الموجودات ج = = 2.7 مرة 


إجمالي الموجودات 740000/ 
وهذا المعدل مرتفع بالمقارنة بما هو سائد 2 الصناعة (2مرة )» مع الحذر من 
أن هذا الارتفاع قد يكون نتيجة لاستتجار جزء من الموجودات الثابتة التي لا تدرج 
قيمتها 2 الميزانية . 
الربح الصا 360000 
5 - نسبة الربح للمبيعات = 6٠ل‏ ل × 100 = 18/ 
صا المبيعات 2000000 


وهذا النسبة تتمشى مع النسبة السائدة 2 الصتاعة؛ الأمر الذي يعكس أن 
كفاءة الإدارة من الناحية الربحية تعتبر عادية . 
صاے الربح 360000 
6 - نسبة الربح للموجودات = 3 ll‏ * 100 = 48.5/ 
الموجودات 740000 


وهذه النسبة مرتفعة بالمقارنة السائدة 2 الصناعة (36/) الأمر الذي يعڪس 
حفاءة الإدارة 2 استخدام الموجودات لتحقيق الريح 5 
صا الربح 360000 
7 - نسبة الربح إلى حقوق الملكية = = × 100 = 272 
حقوق الملكية 500000 


وهذه النسبة مرتفعة» حيث إنها 2 الصناعة المماثلة 154 وسبب الارتفاع قد 
يرجع إلى حفاءة الإدارة ے4 تحقيق الأرباح» وقد يرجع ذلك إلى نتيجة الاعتماد على 
المطلويات بنسبة كبيرة 5 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
3 


ةا 


ال 


1 
3 


تدريب (4) : 


1 - معدل الديون إلى حق الملكية 60ء وهذا يعني أن رصيد الدائنين 160 من 

مجموع رأس المال والأرباح المحتجزة (حقوق الملكية ) . 

إذن رصيد الدائنين = (100000 + رأس المال + 200000 أرباح محتجزة ). 
60 


= 1200000 × ل ل = 720000 ريال 
100 


وبذلك يكون إجمالي المطلوبات وحقوق الملكية = 1920000 ريال (120000 + 


00 ). 
المبيعات 
2 - معدل دوران الموجودات - كه - 2 1.5 مرة 
الموجودات 
(س ) المبيعات 
إذن = ا = 18 
1920000 
إذن س (المبيعات ) -1920000 × 1.5 =2880000 ريال . 
3 - وحيث أن نسبة الربح 2430 فإن تكلفة المبيعات = 
70 
x>» 0‏ | -=2016000 ريال 
100 


الموجودات المتداولة - المخزون 
4 - نسبة السيولة = EEE‏ 
المطلوبات المتداولة 


النقد + الديون 
= = 1.2 


الدائنون 


س 


= إذن س = 720000 ×1.2 - 864000 ريال 


720000 


إذن النقدية + المدينون = 864000 ريال . 
تكافة المبيعات 2016000 


5 - معدل دوران المخزون | - چا سول = 6 مرات 
المخزون س 
أذن س -6+20160000 3360002 ريال 
المدينون × 360 
6- فترة التحصيل 5 - 40 يوم 
المبيعات 5 
بی 3 
س × 360 3 
: 8 
2880000 


التحلب 


ست )ن 


21 


x 2880000(‏ 40( 
الس 0 يببسب - 320000 ريال 
360 

إذن رصيد المدينين = 320000 ريال . وبطرح رصيد المدينين من رصيد 

النقدية والمدينين (864000 - 320000 ) . 

يكون رصيد النقدية = 544000 ريال . 

ويجمع النقدية والمدينون والمخزون »وطرحها من إجمال الموجودات» تكون 
الموجودات الثابتة 720000 . وتبد و الميزانية كالآتي : 


الموجودات اللطلوبات وحقوق الملكين 
نقدية 0 ادائنون 720000 
مدينون 0 ٠‏ راس المال 1000000 
مخزون آخرمدة 0 ا(أرباح محتجزة 200000 
إجمال الموجودات المتداولة ‏ 1200000 
إجمال الموجودات 0 إجمال المطلوبات وحقوق 1920000 
الملكية 
تدريب (5): 
الحل :الشركة أ 
الربح 20000 
1 - نسبة الربح إلى المبيعات - × 100 × 100 -21 
اقسات 2000000 
1 
3 مبيعات 2000000 
: 2- معدل دوران الموجودات ‏ = 2-2 - ا = 2 مرة 
5 الموجودات ‏ 1000000 
1 
الربح 20000 


1 
a 


3 -العائد على الاستثمار = 0 *«> 100 لد = 22 
الموجودات 1000000 
الشركة ب 
الربح 100000 100 
1 -العائد على الاستثمار  -‏ ل *22-100 = دا × = 
الموجودات بن 2 
10000000 1000000 
0 ا إذن س - أ = 5000000 ريال 
2 2 
إذن الموجودات = 5000000 ريال . 
الربح 1000000 
2- نسبة الربح إلى المبيعات = الات بره × 100 = × 100 - 210 
المبيعات 1000000 
المبيعات 1000000 
3 - معدل دوران الموجودات = >` e‏ 2 = 5:1 أو 2 مرة أو 20/ 
الموجودات 1000000 
الشركة ج 
المبيعات س 
1 - معدل دوران الموجودات - كك آي 4 7 _ل 
الموجودات 1000000 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
3 


إذن س (المبيعات ) - 4 * 1000000 - 4000000 ريال . 


الريح س 1 س 
2ا الرض ال المبيعات 2 ہے ايا ج #تحاة ‏ ب 
المبيعات 4000000 100 4000000 
4000000 
إذن س (الربح) = ذأ = 40000 ريال 
100 
الربح 40000 
3 -العائد على الاستثمار = سے * 100 = ا × 100 = 4/ 
الموجودات 1000000 


ويكون الجدول كما يلي : 


الأبقك الشركة أ الشركة ب الشركة ج 
المبيعات 2000000 1000000 4000000 
الريح 20000 100000 40000 
الموجودات 1000000 0 2201200 1000000 
نسبة الربح إلى المبيعات ı1 z10 ı1‏ 
معدل دورات الموجودات 2 مرة 2مرة 4 مرة 
العائد على الاستثمار 12 12 14 


ونجد أن الشركة (ب) هي أكفاً من الشركة (آء»ج) 4 تحقيق الربح من 
المبيعات (410). والشركة (ج) هي أكفا الشركات من حيث كفاءة الإدارة 2 


ةا 


هى الشركة الأكنا لأن معدل الناكد على الاستكمار فيها 4 


ال 


1 
a 


تدريب (6): 


قائمة التغير 2 المركز المالي للشركة اليمنية للتجارة عن الفترة 
1 همح حتى 2007/12/31م بالريال . 


الاستخدامات 0 | 

مصروفات مقدمة 0 امدينون 20000 
أوراق قبض 0 (اأوراق مالية 20000 
موجودات ثابتة 0 (مخزون 10000 
أوراق دفع 0 فروض قصيرة:الأجل 40000 
مصروفات مستحقة 0 |( قروض طويلة الأجُل 40000 
سندات 0 ١‏ أرباخ محققة 160000 
توزيع أرباح 0 ا(ااإهلاك 40000 
زيادة 2 النقدية 60000 

330000 330000 


قائمة التغيرخ المركزالحالي لاش ركة الوطنية عن المدة من 
1 م وحتى 2007/12/31م بالریال . 


الاستخدامات المصادر 
توزيعات 0 _ أرباح محققة 100000 
زيادة موجودات ثابتة 00 ا(إهلاك 20000 
سداد سندات 0_ قروض طويلة الأجل 10000 


زيادة صاخ رأس المال العامل ٠‏ 30000 


130000 130000 


الوحدة الثالثت 


ال 


خخ 


1 
3 


ةا 


التحلب 


مس وسر 


تدريب (8) : 
قائمة التغير + المركز المالي للشركة اليمنية الاستيراد والتصدير عن الفترة 
من 2006/12/31م إلى 2007/12/31م بالريال . 


الاستخدامات المصادر 
أوراق قبض 60000 نقدية 20000 
مدينون 40000 أوراق مالية 20000 
مخزن (بضائع) 20000 مدفوعات مقدمة 20000 
أراض 40000 مبانى 20000 
آلات 60000 دائنون 14000 
أوراق دفع 4000 مصروفات مستحقة 8000 
قروض قصيرة الأجل 10000 إيرادات مقدمة 12000 
قروض طويلة الأجل 40000 
احتياطهاة 40000 
أزباح مرحلة 40000 
234000 2*0 
8 المراجع : 
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المصارف العربية عمان» 1990م. 
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2 تقدير الأموال اللازمة للمنظمة 


22 مصادر التمويل 3 فقفصيرة الأجل 
3 مصادو الاتعويال طلوملة الخال 


2.3 تحديد تكلفة كل مصدر من مصادر التمويل 
3595 تحديد تحلفة مصادر التمويل | لكلية 
3 هيك التمويل الأمثل 

5 لمحة مسيقة عن الوحدة الدراسية التالية 


6. إجابات التدرييات 
7 المرا 


الوحدة الرا 


بع 


التمويلالمالي 


1- المقدمي: 
1..التمهيد: 

عزيزي الدارس» مرحباً بك 2 الوحدة الرابعة» (التمويل المالي)» من مقرر 
مادة الإدارة المالية» و تتكون من قسمين» القسم الأول يتناول» مصادر التمويل» من 
تقدير الأموال اللازمة للمنظمة» سواء القائمة أو الجديدة» مصادر التمويل قصيرة 
الأجل» ومصادر التمويل طويلة الأجل. أما القسم الثاني من الوحدة فيتناول تكلفة 
التمويل» مفهومه وآهميته» وتحديد تكلفة كل مصدر من مصادر التمويل» 
وتحديد تكلفة مصادر التمويل الكلية» وبالإضافة إلى هيكل التمويل الأمثل. 
وتشكل هذه الوحدة الأسامن لفهم مفهوم التمويل المالي: مصادره » وهيكله 
الأمثل» وذلك من الناحية النظرية والعملية. 


1.. أهداف الوحدة: 


عزيري الدارس بعد انتهائتك من دراسة هذه الوحدة يجب أن تكون 


قادراً على أن: 
1. أن تُكوّن فكرة عن التمويل المالي» ومصادر التمويل القصير الأجل 
والطويل الأجل» وكيفية تقدير احتياجات المنظمة للأموال . 
2 أن تتعرف على تكلفة التمويل: مفهومه وأهميته» وتحديد تكلفة كل مصدر 
من مصادر التمويل» وتكلفة مصادر التمويل الكلية» وكذلك هيكل التمويل 
الأمثل . 


1.. أقسام الوحدة: 
تنقسم هذه الوحدة إلى فسمين رئيسين: 
القسم الأول: ويتناول كيفية تقدير الأموال اللازمة للمنظمة» سواء القائمة أو 
الجديدة» ومصادر التمويل المختلفة القصيرة الأجل والطويلة الأجل. 


مصادر التمويل وآهميتهاء وتحديد تكلفة مصادر التمويل الكلية› 
بالإضافة إلى هيكل التمويل الأمثل. 


1 -4. قراءات مساعدة: 


عزيزي الدارس» حاول الانتفاع ما أمكن بالمراجع التالية» نظراً 
لاتصالہا المباشر بموضوع هذه الوحدة: 
1 حسون» توفيق» الإدارة المالية» قرارات الاستثمار وسياسات التمويل» 


2 سليم رمضان» زيادة»› أساسيات 2 الإدارة المالية, دار صفاء» عمان 
6م . 

3 علي شهيب» محمد » إدارة مالية(2)جامعة القاهرة, القاهرة, 3م 

4. محمد عقل» مفلح»› مقدمة © الإدارة المالية والتحليل الماليء دار 
المستقبل» عمان 2000م . 


الوحدة الرا 


بعى 


0 
ل 
ھ 


2 مصاد ر التمويل 


2.: تقدير الأموال اللازمة للمنظمة: 


قبل أن يتم تحديد مصادر التمويل المختلفة للمنظمة» وتحديد تكلفة كل 
مصدرء سوف نتناول موضوع تقدير الآموال المطلوبة للاستثمار» وعملية تقدير 
الأموال ذات آم نة كنك اساسها كن تدويز الصا القويلية الظريلة الأجل 
والقصيرة الأجل» وبأقل تكلفة ممكنة. والمقصود بالآموال المطلوب تقديرها هي 
الأموال انط السار ف الوجودات» سراد الخايفة آر التذاولةء بالاضاطة إن 
النقدية اللازمة للعمليات التشغيلية» ولذا يجب تقدير القيمة المطلوبة لكل بند من 
يفون الإثفاق ف الميؤانية 

وتعتبر عملية تقديز الآموال من مسؤولية 'القائمين على دراسة الجدوى 
الاقتصادية» ومن ثم منتؤولية المدير المالي» حيث يتم القياخ بإجراء الدراسات الفنية 
والتسويقية والإدارية ول خلال دَرَاس) السوق مرجم المبيعات المتوقعة 
وأسعارهاء وبالتالي تقدير كمية الإنتاج اللازمة لمواجهة الطلب» وتقدير الآلات 
والمعدات اللازمة للعمللكًا |الإنتا يوط ير قيية اللاستذالا ]اك المطلوية. كما يجب 
تقدير نوع المواد والمستلزمات» والقوى العاملة اللازمة للإنتاج وكذلك تحديد 
مساحة الأرض اللازمة الأقامة المباني وتّكاليف البناءوتحديد الكادر الإداري 
المطلوب ونوعياتهم ومؤهلاتهم وتكلفتهم... إلخ» وعلى ضوء ذلك تتمكن الإدارة 
المالية من تقدير لال اللازم استثمارها 2 موجود اللكلمة المختلفة حتى 
تتمكن من العمل. 

والآسلوب السليم لتقدير الأموال للمنظمة يتمثل بتحليل كل بند من بنود 
الموجودات 2 الميزانية» وكذلك تحديد تكاليف التشغيل لدورة واحدة للإنتاج 
والبيع والتحصيل» بالإضافة إلى مصاريف التأسيس كما يجب التمييز بين البنود 
التي تتضمنها الميزانية والتي تضمنها حساب التشغيل والمتاجرة والأرباح والخسائر 
التي تحتوي على تكاليف التشغيل لدورة واحدة للإنتاج والبيع والتحصيل. وعلى ذلك 
فإنه يمكن التمييز بين أربعة أنواع رئيسة من المصروفات» التي على أساسها يتم 


تقدير بنودهاء يتم تقدير الآموال المطلوبة للاستثمار» هذه المصاريف هي: مصاريف 
التأسيس» ومصاريف الإنشاء» ومصاريف التشغيل لدورة واحدة للانتاج والبيع 
والتحصيل» بالإضافة إلى الموجودات المتداولة» وذلك كما يلي: 
أولاً دين مضاريف التأسيس: 

مصاريف التأسيس تتم مرة واحدة ب4 حياة المنظمة» وهي تمثل النفقات 
التأسيسية للمنظمة» ويتم استهلاكها على فترات زمنية طويلة» 4 الآغلب الخمس 
السنوات الأولى من حياة المنظمة» ولا يمكن التخلص منها أو استردادها بعد 
إنفاقها؛ إذ قيمتها لا تساوي أكثر من صفرء وك التعديل الجديد لمعايير المحاسبة 
الدولية 2006/1/1 تم معالجة مصاريف التأسيس بتحميلها على السنة التي 
حدثت فيها مباشرة» أي أنها تطفاً خلال العام» ويتم صرفها مقابل دراسة الجدوى 
الاقتصادية للمنظمةء ومقابل الحصول على المعلومات والتراخيص اللازمة لإقامة 
المنظمة» وأتعاب المكاتب الاستشارية والمصاريف الإدارية, قبل التشغيل» ونفقات 
التمويل قبل التشغيل» ومقابل شراء حقوق التصنيع. .. الخ. 
ثانيا: تقدير مصاريف الإنشاء: 

مصاريف إنشاء تتمثل بكافة بنود الموجودات الثابتة 2 الميزانية» مثل قيمة 
الأرض اللازمة لإنشاء المنظمة بما فيها العمولات التي تدفع لشرائهاء ورسوم 
تسجيلهاء وآي مصاريف أخرى ترتبط بشرائهاء وقيمة المباني ومصاريف تجهيزها 
التي يتم تقدير .قيمتها من العقود المبرمة بين المنظمة والمقاولين» وقيمة الآلات 
والمعدات التي تساهم # العملية الإنتاجية» ومصروفات الصيانة للآلات أو المباني» 
وكذلك مصاريف تشغيلهاء فيتم وضعها ضمن تكلفة دورة الإنتاج والبيع 
والتحصيل فيما يخص المبلغ الذي يتعلق بهذه المدة» أما ما يخص السنة كاملة فيتم 
وضعه 4 حساب الأرباح والخسائر. 
ثالثاً: تقدير الموجودات المتداولة: 

وأهم الموجودات المتداولة التي يجب على المنظمة تقديرها تتمثل برصيد النقد 
الذي يجب الاحتفاظ به لمواجهة الالتزامات للغير والمصاريف الطارئة» ويتوقف تقدير 
هذا الرصيد على ما تتوقعه الإدارة للمخاطر المحتملة والالتزامات المتوقعة» حيث يتم 
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تقدير الحد الأدنى من النقد الواجب الاحتفاظ به» سواء 4 الصندوق أو 4 البنك› 
مع الاهتمام بالتوازن بين السيولة والربحية. ومن الموجودات المتداولة الواجب تقديرها 
الأوراق المالية التي تتوقف قيمتها على البدف من امتلاكهاء فقد تسعى المنظمة إلى 
امتلاكها لتحقيق عائد أو امتصاص السيولة الزائدة» و2 هذه الحالة ليس هناك 
ضرورة للاستثمار بے الأوراق المالية 2 بداية إنشاء المنظمة» أما إذا كان البدف من 
شرائها هو السيطرة على أحد المنظمات التي تعتبر متممة لبذه المنظمة لكونها تنتج 
مثلاً المواد الأولية التي تحتاج لبا المنظمة للقيام بالغمليات الإنتاجية. ومن ضمن 
الموجودات المتداولة التي يجب تقدير الأموال لہا المخزون السلعي» الذي يتوقف 
الاستثمار فيه على نوع النشاط الذي تمارسه المنظمة» فالمخزون السلعي 2 المنظمات 
الصناعية يتطلب مبالغ كبيرة أكثر مما بهو عليه الحال 2 المنظمات التجارية› 
كما يتوقف ذلك على سياسة إدازة المنظمة .فيما يتلق بالاحتفاظ بمخزون لمواجهة 
الطوارئْ من عدمه. 

والمخزون 2# اة الصناعيّة يتمثل 2 الموالة والمنتجات نصف المصنعة 
والمنتجات التامة الصنع» ولذا فإن المواد الأولية التي يتم الاحتفاظ بها كحد أدنى 
هي التي يجب تقدير قيمتها ضمن بند المخزون السلعيء أما المواد التي تدخل 2 
العملية الإنتاجية» والمنتجات التامة الضنع والنضف مصنعة فتحسب ضمن تكاليف 
دورة الإنتاج والبيع والتحصيل لدورة واحدة؛ أما # المنظمات التجارية التي تشتري 
المنتجات بغرض إعادة بيعها فإن المخزون يتكون من المنتجات التامة الصنع› 
وبالتالي فإن المنتجات التي يتم الاحتفاظ بها ڪمخزون احتياظي هي التي يجب 
تقديرهاء أما المنتجات التي تشترى للبيع خلال مدة البيع والتحصيل فإنها ضمن 
المخزون السلعي. 

أما الحسابات المدينة التي تنشأ من البيع بالآجل للمنتجات التامة الصنع التي 
تم صنعها خلال دورة الإنتاج» فإن تكلفة الدورة تضمن قيمة هذا الحسابات» 
وبالتالي يجب إهمالبا عند تقدير الأموال المطلوبة» ويتم احتساب تككلفة دورة 
الإنتاج. 


وبالإضافة إلى ما سبقء فإن هناك بنوداً أخرى من الموجودات المتداولة التي 
تتطلب تقدير الأموال لبا مثل التأمينات لدى الغيرء والإيرادات المستحقة التي لا 
تدخل ضمن الحسابات المدينة كا مواد وقطع الغيار التي تضطر الإدارة لشرائها ولا 
تحتاج إليهاء فيتم بيعها بالآجل. ومن ضمن ال موجودات المتداولة أيضاً المصروفات 
المقدمة التي يجب تقدير الأموال اللازمة لمواجهتها. 
رابعاً: تقدير تكاليف التشغيل: 


لا يقتصر تقدير الأموال المطلوبة للمنظمة على تقدير مصاريف التأسيس 
وتكاليف الإنشاء والحد الأدنى من الموجودات المتداولة» بل يجب تقدير الأموال 
اللازمة لمواجهة تكاليف التشغيل لدورة.إنتاج وبيع وتحصيل لدورة واحدة» وحتى 
تبدأ عمليات البيع والتحصيلء وبالنسبة للمنظمة الصّناعية والتجارية على السواء مع 
فارق أنه ك المنظمات المقتجايية تسود يورم الث راو زوع والتحصيل. ويتم تقدير 
الأموال اللازم إنفاقها هلا هذ الد ور خط اب التكطاف المباشرة وغير المباشرة 
التي تدفع نقدا أو لا وأ وتكنها تخض هذه المدة )لوقه تمل تكاليف التشغيل 
على ما تحتاجه دورة الإنتاج والتحصيل من المواد الأولية والأجور المباشرة وغير 
المناشوة وع ا 


ولتوضيح كيف يتم تقدير الأموال المظلوبة للمنظمة نورد المثال التالي: 


مثال: عرضت عليك إحدى الشركات اليمنية المنوي إنشاؤها مهمة القيام بتقدير 
الأموال المطلوبة للبدء بإنشائهاء وقد دلت الدراسة الأولية والمتعلقة بتجميع البيانات 
اللازمة لإنجاز هذه المهمة التي أمكن تلخيصها بالآتي: 


1 - بلغت تكاليف دراسة الجدوى الاقتصادية 0 ريال 


2- كانت تكاليف الحصول على ترخيص إنشاء الشركة 300,000 ريال 
3- المصاريف الإدارية قبل البدء بالتشغيل ب 400,000 ريال 
4- نفقات الاستشارات الفنية أثناء التنفين قدرت ب 700,000 ريال 
5- كانت قيمة الأرض ومصاريفها 0 ريال 
6- قدرت قيمة الآلات والمعدات اللازمة ب 0 | ريال 
7- قدرت قيمة قطع الغيار الواجب الاحتفاظ بها ب 800,000 ريال 
8- لقد تم احتساب فوائد على رأس المال قبل التشغيل فبلغت 400,000 ريال 
9- قامت الشركة بتقدير قيمة حقوق التصنيع البالغة 0 _/ریال 
0- قدر الفنيون تكاليف البناء 8 0 | ريال 


1- تنوي الشركة امتلاك 11 من رأس مال شركة تقوم بإنتاج | 1,000,000 | ريال 


مواد وتجهيزات متممة لمنتجاتها والبالغ 


2- وقد دلت الدراسات أن اكش لنقدية بحب ألا يقل عن 0 ديريال 
3- بنود أخرى متداولة قدرت ب 800,000 ريال 
4- المخزون السلعي قدرت قيمته ب 0 | ريال 


5- وقد قدرت تكاليف دورة التشغيل للانتاج والبيع والتحصيل بمبلغ 
0 ؛ :قيفة مواد 50,000/ريال ,2 وأجور مباشيرة وغير مباشرة 
0 ديالء. والطاقة ب 250,000ريال» وقطع الغيار ب 75,000 1ريال» 
وتكاليف الصيانة ومصاريف أخرى 275,000ريال. 

الحل 
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كشف يبين الأموال المطلوبة للشركة بالريال 


البيان جزئي كلي 

تكاليف دراسة الجدوى الاقتصادية 1000000 

تكاليف الحصول على الترخيص 300000 

المصاريف الإدارية قبل التشغيل 400000 

نفقات الاستثمارات الفنية أثناء التنفين 700000 

مصاريف التمويل قبل التشغيل 400000 

شراء حقوق التصنيع 2000000 

إجمال مصاريف التأسيس 4800000 
ران 5000000 

مبان 15000000 

آلات ومعدات 4000000 

قطع الغيار 800000 

إجمال تكاليف الإنشاء 24800000 
النقدية 2000000 

أوراق مالية 5000000 

مخزون سلعى 1000000 

بنود متداولة أخرى 800000 

إجمال الموجودات المتداولة 8800000 
تكلفة دورة الإنتاج والبيع والتحصيل 2000000 
إجمال الأموال المطلوية 40400000 


من الكشف يتبين أن إجمال الأموال المقدرة للبدء بإنشاء الشركة بلغت 
0 ريال» وما على إدارة المنظمة ممثلة 2 الإدارة المالية إلا أن تبحث 


هذا فيما يتعلق بتقدير الأموال اللازمة للمنظمات الجديدة» أما ما يتعلق 
بالمنظمات القائمة» فيجب على المدير المالي أن يتنباً بالاحتياجات المالية للمنظمة 2 
المستقبل» ويقدر الأموال بكفاءة» وبما لا يؤدي إلى الزيادة أو النقص قدر 
الإمكانء ويعتمد المدير المالي على المبيعات واتجاهاتها عند تقديره للأموال اللازمة : 
للمنظمة من خلال إيجاد العلاقة السببية بين التغير 2 المبيعات وما يتطلب ذلك من 
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تغير 2 الموجودات الثابتة والمتداولة ؛ حيث تعتبر المبيعات متغيراً مستقلاً يؤثر على 
حجم الموجودات وخاصة النقدية التي تعتبر متغيراً ثابتاً ؛ إذ إن العلاقة بينهما علاقة 
طودية .هما يتطلي الي الأموان . احا والقايكة ا لاف ويل 
الاستثمارات. الرأسمالية: وهتاك عدة طرق يكن الاغنماد عليها للقيام بعملية 
التو 

بعد أن يتم تقدير الأموال اللازمةء سواء للمنظمة الجديدة أو القائمةء فإن ما 
يواجه المدير المالي هو كيفية تدبير هذه الأموال من أفضل المصادر التمويلية 
المتاحة» وبما يحقق أفضل مزيج ممكن للمصادر» وبحيث تكون تڪلفة التمويل 
اقل ما يكن ومخدادن الحمويل تتف إل فويض اساسيون هماة مضادر القنويل 
قصيرة الأجل» ومصادر التعو يا 75 


2.. مصادر التمويل قطييرةالأجل: 


المقصود بها اة الَحَصَوَمْ أ و(الطلوبات ارت لهعمليات التشغيل الفعلي 
التي تساهم 2 عملية التمويل والاستثمار» وتتميز بكونها قصيرة الأجل وتستحق 
السداد خلال مدة ااال سوقم تطواي ع الميزا فإ ڪخصوم أو مطلوبات 
و 

والمصادر 5 807 ن الكتاب ب مجال 
الإدارة المالية RSS 2 $ 1c‏ 7 آو ما يطلق عليها 
حسابات الدفع ( أ859 الدفع + الدائنون )» والاتتمان امم أو القروض قصيرة 
الأجل» وكوت الها بض اتكتاب. بض الصادر الأكرى مثل. الصروقات 
اة وإ ال اده مكدها. 
أولاً: الائتمان التجاري: 


وهو يتمثل فيما تستطيع المنظمة شراءه بالآجل من الموردين» وهو يعتبر 
مصدرا للتمويل من وجهة نظر المشتري» أي: أنه يتعلق بالمعاملات الآجلة بين التجار 
وك مجال الناشط الرئيس» وتتمثل أهم الأسباب التي تجعل المشتري يفضل اللجوء 
للائتمان التجاري حاجته للبضاعة» وعدم تملكه للمال اللازم لشراتها نقداء وك 


الوقت نفسه عدم تمكنه من الحصول على قرض لظروف معينة» بالإضافة إلى أن 
الوك :الاق رق الحضول على الاتهان الارن اقل يكقير من الى يضبغه 
للحصول على قروض نتيجة لكثرة الإجراءات اللازمة للحصول على القرض. 

وحتاك سوب مهم يج الشخرق يسا إلى الاتتيان التعارق من الورد لكون 
الاكتمان التجاري وبدو أنه يدون تكاليف + ليس 3 جميع الأحوال - بيثم التروش 
تممه كوا ومضاريقه غالية + وزيادة على ذلك إن الياكم قد يمتح اللشقرى خصضما 
بف ت شام اتتا كا وكات ينابق ا لكيه او خصه فل 
الدفع). 

والائتمان التجاري قد يأخن ‏ شڪل حساب مفتوح (الدائنون) وقد يأخذ 
شكل ورقة تجارية كالكمبيالة والسند الأدنى. وبموجب الحساب المفتوح يقوم 
البائع بتوريد البضاعة اليه للمشتزي وسل (##اللقورة التي بموجب صورتها 
يقوم البائع بتقييد قو على ارج (المشتري لوق القيمة لحساب البائع 
(لمورد)» ولا يستطيع يق أن يقكع قيفة الحساب اكع دى البنك إذا رغب ا 
توفير سيولة نقديةء اا الك ليك د الث شاعلى العميل (المشتري). 
والكمبيالة لبا ثلاثة أطاراف: الشائطت!(المورة): والُسحوبٌ عليه (المشتري)ء والثالث 
هو المستفيد الذي تلطا ايبيلل حيتي يك | ثناً للساحب. أما السند 
الإذني الذي بموجبه بف المشتري بالتوقي على تعهد بداشع اة البضاعة المشتراة ب 
تاريخ معين» وأطرافٌ الست الإذني هما اثنان فقط هما الساحب (المورد) والمسحوب 
عليه (المشتري)ء وتمييز الأوراق التجارية (الكمبيالات والسندات آلإذنية ) أن الدائن 
(اكورد ) يکنه قطمها دك الخد ابوك إا ااج إلى سير دي قبا علول سوه 
استحقاقها. وحجم الائتمان التجاري يتوقف على مجموعة من العوامل» مثل نوع 
النشاط» فال منظمة التجارية تتوسع 2 الائتمان التجاري عكس المنظمات الصناعيةء 
بالإضافة إلى حجم المشروع ومركزه المالي وسمعته 4# السوق» وكذلك رغبة إدارة 
المنظمة بالنسبة للائتمان التجاري. 
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ثانياً: الائتمان المصرك: 

ينكل الاقدمان اتسر العروصن القصيرة الآجل الى تسل عليه ااا من 
أحد البنوك لمدة لا تزيد عن سنة» ومقابل فوائد على هذه القروض» على أن تقوم 
امنظمة سداق القووض مم فو ادها عظ مياد استحتاقده كبا يهب على النظمة 
انشخدام العرضى ادام جانا أو كور الآجل: وتوم الوت كيل المواطعه على 
منح القروض بتحليل السيولة للمتظمة المقترضة. 

ويحظق الاكثمان المصريظ عن الاكمان الشعاري ف أنه بكون د شكل نقدية 
ساكلة دوق كوه ل باخ فكل التجدد والاستعران كما هو الخال الافتمات 
التجاري بالإضافة إلى آن القروض الى يفن بتوتسديدها ج الأغلب. مرة واحدة. 

والقروض المصرفية ,قد تكون بضمان أو بدو ضمان» والقروض التي بدون 
ضمان قد تكون لغرض معين ومحدد» ٠‏ أو قد تكون 4 شكل اعتماد مفتوح أو 
قروض متجددة. أما الطل التي يطلب انبتك مانا ليها فقد يكون الضمان 
إما رهن بعض ا موجود لقهالإثابتة التي قبليكون من طرف بيعها ليأخذ حقه 
ل حالة التأخير عن السداد من جانب المقترض. وقد يكون الضمان بأوراق القبض 
التي تودع لدى البنك كضمان لاستيفاء حقوقه» وقد يكون ج شكل مستند إيداع 
البضاعة ب2 أحد المخاز) التابه امسر يودع التي إخفام للبنك مقابل الحصول 
على القرضء وقد 00ل 32 2217 یی لبنك و مخازنه 
الخاصة» ويتم السحب متها جزئياً كلما تم تسديد جزء من القرض. 

كما أن هناك بعض المصادر الأخرى للتمويل قصيرة الأجل مثل الدفعات 
المقدمة من العملاء بقرض الحجز للسلعةء والمضروفات المستحقة التي لم تسدد للغير 
مثل الضرائب المستحقة التي يتم تأجيلها. 


2. مصادر التمويل طويلة الأجل: 


وهي التي تستحق السداد خلال مدة غالبا ما تكون أكثر من سنة» وهذا 
القوع من الصادر تقوم النظمة بالحصول عليه من الداخل .ف الستوات الأول 
لإنشاتها مثل الاحتياطات والأرياح المحتجزة غير الموزعة والمخصصات» أو قد يتم 


الحصول عليها من خارج المنظمة مثل القروض والسندات والآسهم العادية والأسهم 
المتقازة :وعلى للك يمكن القول» إن مصادر ارين طويلة الأجل تتشم إلى فوحين 
هما: 

آزلا مهادي الول الذاتية أو الداخلية: 

قايا = ادر الهويل اللشاريهية. 
أولاً: مصادر التمويل الداخلية: 


وهي المصادر التي يتم الحصول عليها من داخل المنظمة بالاعتماد على الأرباح 
اه من اتا خت وات اكدين اتات مك ف كيم التصيرف بذ 
باحتجازها كاملة كا حت اطا اد لاج غير موزعة واستخدامها 2 
تمويل احتياجات ال منظم نهان اللجو: لي صا د #الهحية» أو يقوم بتوزيع نسبة 
من الأربح واحتجاز الباقي ؟ 

والتمويل الداخال لوقف على البلياسة التي تتبعية#الإدارة 2 توزيع الأرباح: 
كما أن هناك مجموعة من العوامل التي تؤثر 4 وضع سياسة توزيع الأرباح» مثل 
الجوانب القانونية التي تجدد كيفية توزيع الأرباح» ونسب الاحتياطي القانوني 
والنظامي» والمخصصات التي يجب حجزها. 

ومن البرا 4 2 2 51:1 11 نيت ومتطلبات سداد 
التوزيع أو احتجاز الأرباح التي تحققت ومقدارها تتأثر بمقدار الربح المحقق. وسوف 
يتم دراسة مصادر التمويل الداخلية كما يلي: 

أ - الأرياح المحتجزة: 

وهي التي تم احتجازها كلياً أو جزتياً من صاخ الأرباح بموجب قرار إداريء 
و2 بعض السنوات» وبعد موافقة الجمعية العمومية على ذلك. حيث تفضل الإدارة 
اللجوع دا ار عند الركية د اترات واه بحم النشاط: + نطرا تسهولة 
الحصول عليه» كما أن المساهمين قد لا يعترضون على ذلك بل يفضلونه حتى لا 
عون القترمية تقول اسمن جد وح له لعا المتظمة إلى الاستاثة بوالسطة 
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القروض والسندات» بالإضافة إلى أن استثمار الأرباح المحتجزة سوف يحقق لهم 
غائدا قد لا يحفقونه إذا سحبوا هذه الأرياح واستثمروها ب مجال آخر. 

ب - الاحتياطيات: 

وهي التي يتم خصمها بغرض مواجهة الالتزامات غير المؤأكدة› أو تنفيذا 
لقوانين معينة مثل الاحتياطى القانونى والاحتياطى المستثمر © سندات حكومية. 
والاحتياظات يكم انتكفارها إماوفقا ا يقن علية القاتوخ كالستدات اتحكومية: 
أو وفقاً لما تقرره الإدارة مث الاحتياطي العام والاحتياطي القانوني» ويتم استخدام 
الانحتياظات :ف السات التعديد 2 آو فاشراء أوراق عالية كدو هاش على النظية 

ج- المخصصات: 

وهي التي يتم خصمها من حساب الأرباح والخسائر لمواجهة التزامات مؤكدة 
كمخصص إهلاك الآلات. وقيمة المخصص تؤثر على ضريبة الأرباح التجارية 
الأحيان» ويمكن إعادة استثمارها حتى يحل موعد استبدال الأصل. 
فاا + مضادر التمويق الخارجية: 
إنشائهاء› وقد تلجاً لها بعد ذلك وهى الأسهم العادية, والأسهم الممتازة› والقروض 

أ - الأسهم العادية: 

السهم العادي هو جزء من رأس المال 2 المنظمة» ويكون محدد القيمة ويثبت 
لصاحية كا قل المقظلمة التى يمام فيهاء تكن حا الأسهم العادية هد 
أصحاب المنظمة الحقيقيون؛ حيث يحدد النظام الأساسي للمنظمة قيمة رأس المال 
المصرح به» ثم يتم إصدار أسهم بكل قيمة رأس المال المصرح به أو بأقل من هذه 
نسية متها وتدهم باقن القيمة وفها للآسس الى تعد ے نشيرة الأكتكاب» وتسسى 
القيمة المدفوعة من المساهمين برأس المال المدفوع. 


وتعتبر الآسهم العادية المصدر الآأساسى 2 المنظمة المساهمة ٠‏ حيث يمل راس 
الال عنصو الات بوالأمان لسرن ااا خرن قل الشرضييق رحا الأسيه 
الممتازة» وكلما زادت نسبة الأسهم العادية» زادت قدرة المنظمة على الحصول على 
ما قد تحتاجه من تمويل إضاكٌ بشروط آفضل» والعمكس صحيح. 

وللسهم العادي قيمة أسمية وقيمة دفترية وقيمة سوقية» فالقيمة الاسمية هي 
التي ينص عليها 4 عقد تأسيس المشروع ونظامه الأساسيء وبالتالي يمثل حق 
اا واس اال الد ونير هذه القيمة على اليك آنا الق السوفة 
فهي القيمة التي يباع بها السهم 2 السوق» والقيمة السوقية تكون أكبر من القيمة 
الاسمية كلما كانت المنظمة قادرة على تحقيق آرباح» وقد تتساوي القيمة الاسمية 
والسوقية للسهم عند بيع الأ جهب ايو الإصدارات التالية فإن القيمة 
السوقية تكون أكبرء والفرق بين القيمة الاسمية والسوقية تمثل علاوة الإصدار. 
أما القيمة الدفترية للسهم كلهي قيمة 'السهمابعد أختكافة حقوق المساهمين ب2 
الاعتبارء أي: أن القي للؤافترية كبا عل ناتج قسمة رفكلا مال (الأسهم العادية ) + 
الاحتياطات والأرباح اللاختنجة على عدد سهم العادية(اكويجواة 2 المنظمة. 


والأسهم العادية قد تكون انسمية أو لحاملهاء فالاسمية هي التي يكتب اسم 
صاحبها على الصكء آما الأسهم لحاملها فلا يذكر على السهم اسم صاحبه أو 
مالكه: ويتم التنازل إعنها بمجرد التسليم من يد إلى أخرى. كما أن الأسهم العادية 
قد تكون نقدية أو عينية والنقدية هي التي يتم دفع قيمتها 2 شكل حصص عينية 
كالأراضي والآلات والمباني ويجب تقدير قيمتها بدقة حتى لا يبالغ فيها. 

آيضبا الآسهم الغادية كن #كون مقدمة وس تكون مؤخرة: فالأسهم المقدمة 
هي التي يحضل ااضحابها على فة مغينة من الربع بعد الأسهم المتازة وفيل 
أصحاب الأسهم المؤخرة» أما الأسهم المؤخرة فهي التي تحصل على الربح المتبقي 
بعد الأسهم المقدمة. 

وحامل السهم العادي-بصفته شريكاً ب2 المنظمة-له حق الاشتراك 4 إدارتها 
والرقابة على أعمالباء وحضور الجمعية العمومية العادية وغير العادية» إلا إذا نص 
النظام الأساسي على اشتراط ملكية عدد معين من الأسهم» وله حق التصويت» 
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وحق الاطلاع على الدفاتر من خلال مراقب الحسابات الذي تعينه الجمعية 
اتوم كا له .حى الأرلية ب الأكحان» وخامة ا كان من كام 
المساهمينء وأيضاً له حق بيع الأسهم» وحق الاشتراك 2 الأرباح إذا قرر مجلس 
الإدارة توزيع الأرباح» وأخيراً له الحق ب4 الحصول على الجزء المتبقي من موجودات 
المشروع عند تصفيته. 

ب - الأسهم الممتازة: 

وتسمى بالآسهم الممتازة ؛ لأن لبا امتيازات على الأسهم العادية ؛ حيث يحصل 
حولتها على خصكهم من الاح قل صاب الآسهم الغادية» وغد تطيفية اة 
فب موحوداتها كت الاه انمتا عي ا العادية» وقد ايكون الأمتيان من 
حيث الاشتراك 2 الأرباح» فبعد حصول الأسهم الممتازة على النسبة المحددة تشترك 
مع أصحاب الأسهم العلهية 4 الريخ الیل کاو كرون الامتياز من حيث 
تجميع الأرياح» حيث اققا لم تحص ال لهم الممثازة لاو سبتها المحددة 4 إحدى 
السنوات» فإنها تم فى اتج 4 سنة من ادع اللاحقة. وقد يكون 
الامتياز من حيث قابلية الأسهم الممتازة للتحول إلى أسبهم عادية وفقاً للشروط 
المحددة 4 نشرة الاكنتاب. 

وتقوم المنظماتا الا لاد ار اوعس الا |أموالبا عن طريق جاب 
المستثمر المحافظ ال س ا 1528 ليك على حساب نسبة 
العائد لمكن تا 5 201032 لون استثمار أموالبم 
ب أسهم ممتازة ذات كل سنوي ثابت عن الاستثمار 4 أسهم عادية قد تحصل على 
عائد أو لا تحصل» كما قد تتمكن المنظمة من خلال الأسهم الممتازة من زيادة 
العاكد على أصحاب الأسهه العاقية: ؤذلك [ذا كانت نة العاف لامتحاب الأسهه 
الممتازة أقل من نسبة العائد. الذي تحققه المنظمة على استثماراتهاء فإذا كانت 
المنظمة تحقق معدل عائد على الاستثمار قدره 110 ويعطي أصحاب الأسهم الممتازة 
7 فإن الفرق وقدره 13 يكون من نصيب أصحاب الأسهم العادية» كما أن 
اللتطنات كلجا إلى الأسهه اذ يدف اة الآسوال المطلدية اهار من دون 
التضحية بالسيطرة التي بملكها أصحاب المنظمة القدامى: حيث إن ضاحب السهم 


الاو يدق له القت ارك هر مول سوق سط وق كرامة ا 
صعويات لإصذان الأسهم الحادية أو:ييمها “كلجا إلى الويل عن ريق الأسنهم 
الممتازة. 

وتتنق الأسهم المنتازة مم الأسهم العادية ك هدة أمون وتخت معها ك أمور 
أخرى؛ فكلاهما لا تَصدرٌ برهن» كما أن العائد المحدد بنسبة معينة» الذي يدفع 
صاب الأسهة الممتازة والعاديةء يعتبر بنداً توزيعياً ولیس تحميلياً لكليهما؛ أي: 
آله خض من خا الوح ي الضراكي» وة حالة عد وزيم التظمة آريانها 
لأصحاب الأسهم الممتازة والعادية فلا يحق لهم إشهار إفلاسها لعجزها عن دفع 
أرباح. 

أما الاختلاف بين الأى لااد ات ق تيل + أن الأسهم الممتازة لبا 
نسبة فائدة محددة كللظزريق: وبالتالي كان ت ايد تكون أقل من تكلفة 
الأسهم العادية» التي تتفتلا 2 العائد“اكفقؤذ: ‏ الفرطة القديلة» كما أن أصحاب 
الأسهم الممتازة يأخذو صيبهم عند التوزيع قبل التق الأسهم العادية» إذا 
حققت المنظمة أرباء ها 2 ا اهاب الأسهم الممتازة 
يفضلون أن تكون الأسهم الممتازة مجمعة الأرباح» ويكون لبم أسبقية 2 التوزيع. 
وعند التصفية يكون لالطالا تمي ية شري ا1ا الأحصول على نصيبهم من 
الموجودات قبل 1 سس يلا ا س المنظمة أن ترد قيمة 
الأسهم الممتازة 00 دوكر امال ادج ارز ذلك لأصحاب 
الأسهم العادية ؛ لأنهم الملاك الحقيقيون للمنظمة» وبالتالي لا توجد مدة محددة 
للأسيم فاد يتما فذة الآأسهم: المتازة تكون محدؤة رفا ها كرام إدارة المتكلية 
وعلى ضوء مركزها المالي. كما أن حق التصويت من حق أصحاب الأسهم العادية 
ينما 9 بكرن ذلك من حن جا الان اة 

كما أن الأسهم الممتازة تتفق مع القروض والسندات 3 أمور وتختلف معها 2 
أمور آخرى» فكل من الأسهم الممتازة وأصحاب القروض يحصلون على معدل عائد 
ثابت سنوياً» وليس لهم حق حضور الجمعية العمومية ولا يحق التصويت ولا على حق 
الإطلاع على الدفاتر. كما يجوز لإدارة المشروع أن تحدد مدة معينة ترد بعدها قيمة 
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الأسهم المتارة وة هذه الحالة .غإنها فتفق مع القروض والسندات 2 تحديد تواريخ 
الرد والسداد. 

أما أوجه الاختلاف بين الأسهم الممتازة والقروض والسندات فتتمثل 2 أي 
منظمة تؤدي فوائد السندات والقروض 4 كل الأحوال والظروف» سواء حققت 
أنينها آذ لل .ف حين أن الآمى يكلف اة فا لاع الا كلد يكن 
إجيازه الإداوة = حى ولو حقفت المتظمة آرياحا < على وه كيا آنه د حالة هده 
دفع المنظمة فوائد القروض والسندات» فيجوز لأصحابها إعلان عجزه عن الدفع 
وإشهار إفلاسةء أما آصحاب الأسهم الممتازة فليس لبه هذا الحق. كما أن فوائد 
الأسهم الممتازة تعتبر بنداً توزيعياً يخصم بعد الضرائب من حساب التوزيع» فإن 
فوائد القروض والسندات يعتبوهيدا تجمياياً بخ قبل الضرائب ويحمل لحساب 
الأرباح والخسائر. 

كما أن القروض والسندات تكون. 4# بعض الأخيان بضمان رهن»ء فإن 
إصدار الأسهم الممتازيةة ايكون كَذلك: ولذتك يتل وحقها 2 التصفية بعد 
القروض المرهونة وغيا الم هأونة» والأسهل] الممتازة لا يته شيد تواريخ معينة لردهاء 
بعكس القروض والسندات التي تخددا لها تورايّخ لترد بعدها. 

ج - القروض والسندات: 

القروض عبارة عن مبلغ من المال يتم الحصول عليه من.مصرف أو غيره من 
المقرضين» مقابليو فى اند بمعدل ما من قيمتهء 11ر1 المفظمة المفترضة برد 
أصل القرض ودفع فوائده ج مواعيد يتفق عليهاء وإذا عجزت المنظمة عن السداد 
وفقاً للشروط المتفق عليهاء فإنه يصبح عرضه لإفلاسه. القروض الطويلة الأجل 
يح آن ستعفدم طلويلة الأنخل أيضاء ؤلذا غانيا سكي 2 مرهودات فا وة 
القووض اكا متعددة فمنها ما هو يرهن» وهي تلك التي تخصص المنظمة ا 
من موجوداتة لمان سد اها : بحي يكون للمقرضن »ت خالة دم اتساد “ق 
التصرف ك الموجودات موضوع الرهن. وهناك القروض التي بدون رهن» وهي التي 
تحصل عليها المنظمات الناجحة ذات السمعة الحسنة. والسندات هي عبارة عن 
قروض طويلة الأجل تعرض على الجمهور للاكتتاب العام» وتكون قابلة للتداول ف 


أسواق الأوراق المالية» ولحاملها الحق 4 الحصول على فوائد عليها والمنظمة تحدد 
مواعيد سداد السندات وكيفية استهلاكها. كما يستطيع حملة السندات إذا 
رغبوا تحويلها إلى أسهم عادية» وبالتالي يتحول حامل السند من مقرض للمنظمة إلى 
مساهم فيها. وأنواع السندات هي: السندات التي برهن» والتي بدون رهنء 
والسقداق الترهوفة بمو جردا ت فة والستداض الرهونة وأوزاق ماي كما أن هتاك 
السندات القابلة للتحويل إلى أسهم عادية» والسندات الإيرادية التي لا يدفع المشروع 
فواتد إلا إذا حقق ريحاء وهناك السندات المشتركة ذ الأرياج وهي نادرة فهى 
تعطي الحق ب2 مشاركة أصحاب الأسهم العادية 2 الأرباح المتبقية بالإضافة إلى 
الفواكد. 
هذا بالرغم من التشابه الكبير بين القَرَوضن والسندات» فإن بينهما بعض 
الاختلاف» يتمثل بما يلي: 
التمويل بالا[ فالقروض نتم نتيجة اتصالتؤهواسة واتفاق بين طرفين 
هما المقرض والمقترض» 4 حين أن السندات تعرض للبيع للجمهور. 
- قيمة القرض تثبت بالعقد المبرم بين طرك القرض» بينما تثبت قيمة السند 
بالصك. 
- إدارة الت لمتظمة تكون على معرقة بمانح القرض» ولا تغرف مشتري ا لستد. 
- للسند قيمة اسنمية وقيمة سوفية بينما القرض ليس له غير قيمة اسمية. 
- يمكن التخلص من السند وتحويله إلى نقدية عن طريق بيعه 4 السوق» 
بينما القروض يصعب تحويلها إلى نقدية بنفس الدرجة من السهولة. 
وهناك الكثير من العوامل التي تدعو المشروع لإصدار السندات» منها أن 
السندات توافق المستثمر المحافظ» وهي تكون 2 صالح المساهمين إذا كان معدل 
القاكدة نعليها آخل عن معدل العاقد على الاستمار:. كنا أن الفمويل عن طرق 
السندات يحقق ميزة ضريبية للمنظمة» إذ إن فوائد السندات تخصم قبل الضرائب: 
وبالتالي تقلل من قيمة الضريبة التي تدفعها المنظمة. 


وراك ا خدالاقميين القروطن و الستد اك هع الأمنيع النادية»: يكل قينا يلى: 
دائئون له. 
عاييننا يحمي عاو السو نم جكريوة م كان a ea‏ 
على قائّدة. 
-يتأخر أصحاب الأسهم عند التصفية بينما يتقدم أصحاب السندات والقروض 
لأخذ حقوقهم. 
- لا يحصل أصحاب الأسهم على قيمة الكويونات إلا عندما تقرر الإدارة توزيع 
الأرباح بيئما صاحب السبندن: والمقرض يحصك »على الفائدة بمجرد مرور السنة 
-ليس للأسهم مدة وة كرد بسا أصخابةل#يينما للسندات والقروض 
مدد زمنية معينة ويلزم ردها بعد ذلك. 
الاشتراك ج الإ || بينمل] هد لحو غير الوجلاا | |لالنسبة لحملة السندات 
وأصحاب القروض. 
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أسئلة التقويم الذاتي 
. ما المقصود بتقدير الأموال اللازمة للمنظمة . 
كيف يتم تقدير الموجودات الثابتة ؟ 
ما المقصود بمصادر التمويل قصيرة الأجل ؟ 
ما المقصود بمصادر التمويل طويلة الأجل ؟ 
. عرف الأسهم العادية . 
. عرف الأسهم الممتازة . 
. عرف القروض والسندات 


أكمل الفراغات 2 العبارات الآتية» بما يناسبها من كلمات: 
أ-مصادر التمويل القصيرة الأجل تتمثل ب الإثتمان 
ب-مصادر التمويل طويلة الأجل تتمثل ب مصادر التمويل 
ج- مصادر التمويل طويلة الأجل الداخلية تتمثل ب: 


على الأسهم العادية . 


ز-تتفق الأسهم الممتازة مع الأسهم العادية 2 أن كليهما لا تصدر ب 


افد اتحرد لاشاب الآسيم الغا الغادية بوذا 
لكايمها + 

ح-الاختلاف بين الأسهم اللمتازة والعادية تتفخل ب أن الآسهم اللمتازة لبا نة 
كالفروض» وبالمانن فان ادت کون بخ تكلفة الأسهم العادية: 


والتى تمثل 4# العائد 4 الفرصة البديلة . 
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3. تكلمي التمويل: 
3.. مفهوم تكلفة رأس المال وأهميتها: 


بعد أن يتم تقدير الأموال اللازمة لإقامة منظمة جديدة أو تقدير الأموال 
اللازمة للمنظمات القائمة وتحديد مصادر التمويل المختلفة التي يمكن اللجوء إليها 
للحصول على الأموال المطلوبة» يكون من الأهمية بمكان معرفة تكلفة رأس المال 
اللازم للمنظمة» سواء من خلال معرفة تكلفة كل مصدر من المصادر وتحليلها 
على حدة» أو معرفة التكلفة الكلية لرأس المال وتحليلها حتى يتم العمل على توفير 
الأموال المطلوبة من أقل المصادر تكلفة. 

والمعنى المقصود بكلمة رآس المال - بغرض احتساب تكلفته - واسع بحيث 
يشتمل على كافة المصادر التمويلية التي تحصل غليها المنظمة» أي: كافة بنود 
المطلوبات ورأس المال التي تظهر 2 قائمة المركز المالي للمقظمة كالائتمان القصير 
الآجل؛ سواء كان تجارياً أو مصرفياً؛ والقروض الطويلة الأجل والسندات» وكافة 
البنود التي تتكون منها حقوق الملكية مثل رأس المال والاحتياطيات والأرباح 
المحتجزة. 

ويتم تحديد تكلفة رأس ال مال من خلال مقارنة تكلفة المصدر بالعائد المتوقع 
منه. ويقصد بالتكلفة: ما تدفعه المنظمة للمصدر التمويلي» ويقصد بالعائد : ما يتم 
تحقيقه من أرباح نتيجة استثمار هذا المصدر. 

وإذا نظرنا إلى البنود الموجودة بقائمة المركز المالي 2 جانب المطلوبات 
وحقوق الملكية» فإن هذه المصادر تتركز 4# حسابات الدفع (الدائنون وأوراق 
الدفع) والمصروفات المستحقة والإيرادات المقدمة» وكذلك القروض القصيرة 
الأجل» وهي تمثل 2 مجموعها المطلوبات المتداولة» والقروض الطويلة الآأجل 
والسندات التي تمثل المطلوبات الطويلة الأجل» والأسهم الممتازة» والأسهم العادية› 
والأرباح المحتجزة والاحتياطيات وتمثل حقوق الملكية. 

إن موضوع تحليل تكلفة رأس المال سواء كان كلياً أو تحليل تكلفة كل 
مصدر على حدة؛ ذو أهمية كبيرة للمنظمات» وخاصة عندما ترغب المنظمة 2 


المفاضلة بين مصدر وآخر من مصادر التمويل المتاحة» كما أن تحليل تكلفة رأس 
الال السنمر آمن صروري للحكم على مدى كفاءة الإدارة وكفاءة اقتصاديات 
التففيل المحشضفة جح هن الصف من القرارات اتانيه لكا ويرت جلي اك 
ضياع جزء قد يكون كبيراً من العائد الذي تحققه المنظمة» وتخفيض التوزيعات 
والاحتياظيات» وض مركن نة لكر مق اللخاظر واتعداع الثقة فيها: كما 
أن تحليل تكلفة راس اكال لله آثره المكبين على قرارات الإتفاج والقوازات الخاصة 
بأليؤاقية افع وكير ذلك مر القرارات ارق ف | اة 


3.. تحديد تكلفة كل مصدرمن مصادر التمويل: 


فيما يلي نتناول كيفية.تخديد تكلفة كل متصدر من مصادر التمويل: 
أولاً: حسابات الدفع: 

يقصد بحسابات الدفع: الائتمان التجاري الذي يمنحه الموردون للمنظمة› 
ومدته 2 الغالب لا تزيد عن سنة› سواء ڪان ذلك 2 صورة حساب مفتوح» وهو 
حساب الدائنين» أو 2 شكل كمبيالات وستدات إذنيةء وهو أوراق الدفع. 

أما بالنسبة لحسابات الدفع: طويلة الأجلء فإنها لا تدرج ضمن المطلوبات 
المتداولة» وتكون عليها فوائد 3 أغلب الأحيان» ولا تتكرر كما هو الحال 
بالنسبة لحسابات:الدفع قصيرة الأجل. 

وبالرغم من أن حسابات الدفع قصير الأجل تكون بدون فوائد» وبالتالي 
قر قوبلا ماف إلا إن التكليل التق ذا القد سن يكف عن وجرد كاده 
معينة لتلك الحسابات» فقد يقوم المورد برفع السعر الذي يبيع به بالأجل» وقد 
يضطر المشتري إلى قبول ذلك رغم معرقته بارتفاع السعر» وخاصة إذا كان لديه 
ع السيوقة الكو ل كك دين الشراء نقد 


بيعب تعد يك اللمجار ا ا بالعاتم وک عند ها قرفي به 
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كما يجب الاهتمام بتحليل سياسات الشراء وتكاليفه لمعرفة تكلفة التمويل 
بواسطة الائتمان التجاري» فقد يتبين أن التمويل بالاقتراض أقل تكلفة من التمويل 
بالائتمان التجاري. 
يصحبه ارتفاع ب2 الأسعار غالباء وإنما يكون منح الائتمان بمثابة خدمة يقدمها 
المورد من أجل الارتباط بالعميل» بل أحياناً يمنح العميل خصماآً لتعجيل الدفع يؤدي 

ولبذا فإن التمويل عن طريق حسابات الدفع أقل تكلفة من المصادر الأخرى, 
بل يكون أحياناً تمويلاً مجانياً. 
ثانياً: المصروفات المستحقة والإيرادات المقدمة: 

لا تمثل المصروف ا ا تة ار اد ات او مصدراً رئيساً للتمويل؛ 
فمبالغها تكون محدودة للغاية ب2 المنظمات التجارية أو الصناعية» ومن الواضح أن 
هذين البندين بدون تككلفة بالرغم من أنهما يعتبران من مصادر التمويل» بالرغم من 
صغر قيمتهاء ولذلك كلما زاد المشروع من قيمتها كان ذلك أفضل ؛ لأنه يمثل 
وا سانيا 
ثالثاً: القروض والسندات: 

من المعروف أن الآثار القانونية للقروض هي نفسها الآثار القانونية للسندات» 
وبالتالي فإن علاقة المقرض للمنظمة تماثل علاقة حامل السند» ويتركز الخلاف 
هما ك طريقة الخضول غل كل متيما و رداك لك بالاضافة إلى طريقة 
السداد ونظامه. 
كانت قصيرة الأجل أو طويلة الأجل؛ تدرج الأولى ضمن المطلوبات المتداولة» والثانية 
ضمن القروض طويلة الأجل. 

وتتمثل تكلفة القروض والسندات 4 معدل الفوائد المدفوعة لأصحاب هذه 
القروض وأثرها على الضرائب» ويجب مقاردة ذلك بتكلفة المصادر ويمعدل العائد 


على الاستثمار حتى يمكن اتخاذ القرار الخاص بالالتجاء إلى القروض» وذلك 2 
حالة عدم وجود مشاكل أخرى خاصة بالحصول على القروض أو المصادر الأخرى 


البديلة. 


مثال: إذا افترضنا أن رأس مال أحد المنظمات يقدر بمبلغ 20,000,000ريال» 
وأن نسبة العائد على الاستثمار 110 وترغب ب التوسعات عن طريق الاقتراض»› 
وقدرت التوسعات بمبلغ 4,000,000 ريال» وأن المنظمة ستدفع فوائد عن هذه 
القروض بنسبة 18. ضفي هذه الحالة يبدو أن من مصلحة المنظمة التمويل بالاقتراض 
لأن معدل ( التكلفة ) أقل من معدل العائد» وبالتالي سوف يزداد العائد النهائي 
على أصحاب رأس المال كما يتضح من الآتي» بافتراض نسبة الضرائب 25/. 


© رأس مال مستثمر 0 ريال 
© معدل العائد %10 
* الربح السنوي = راس 2.000.000 ريال 
المال المستثمر × معدل 
العائد 
« الضرائب (25/) (500.000) ريال 


« صاي الربح لحملة١‏ 1.500.000 ريال 
الأسهم 


الوضع قبل الاقتراض | الوضع بعد الاقتراض | 


اص انا 

ادل العائد 
الربح السنوي قبل 
الفواكت 


الفوائد(4,000,000 
x‏ ,8/( 

الربح قبل الضرائب 
الضرائب (25/) 

صا الربح لحملة 
الأسهم 


0 ريال 
%10 
0 ريال 


(320.000) ريال 
0 ريال 


(520.000) ريال 
0 ريال 


وبذلك يتبين أن العائد لأصحاب المنظمة قد ارتفع بنسبة 27,5“ صا إلى 


8 بعد التوسع عن طريق الاقتراض. 


100 x 1560000 100 * 00 


١ و‎ €) 


( 


20000000 20000000 


وكانت هذه الزيادة تقدر بمبلغ 60,000ريال (1,560,000- 1,500,000)› 
وهي تعادل نسبة 11,5 من قيمة القرض. 


60000 
( بل * 100 ( 
4000000 

النسبة بين التكلفة والعائد (10/- 8/). وبعد استنزال نسبة الضرائب 
وقدرها 225 وبذلك فإن مقدار ال(2/) الزيادة يذهب 0.5 “ منها للضرائب 1.5 / 
لأصحاب المنظمة» ويفسر هذا ارتفاع قيمة الضرائب من 500000 ريال إلى 
0 ريال» ويكون إجمال ما حققه القرض للمنظمة 400000 ريال 
(4000000 * 10 ) منها فوائد 320000, و 20000 ريال ضرائبء ثم 60000 
ريال زيادة 2 عائد أصحاب المنظمة. 

وإذا كانت نسبة العائد متساوية مع معدل الفائدة المدفوع للمقرضين» ففي 
هذه الحالة لا تتأثر تدافقات الضرائب ولا أرباح أصعاب المنظمة بالزيادة ولا 
بالنقصان. 


مثال: فإذا افترضتا أن معدل الفائدة على القرض كانت 210 فإن الصورة 


ا 


رأسن المال المستثمر 0 ريال ١‏ رأس المال 0 ريال 
معدل العائد %10 معدل العائد %10 
الربح السنوي 0 ريال الربح السنوي قبل 0 ريال 
الفوائد 
الضرائب (25/) (500.000) ريال _ الفوائد(4,000,000 (40.000) ريال 
* 10/( 
5 الربح قبل الضرائب 0 ريال 
1 الضرائب (25) (500.000) ريال 
۵ صاب الربح لحملة 0 ريال صالخ الربح لحملة الأسهم 1.500.000 ريال 
3 الأسهم 
1 


ولو زادت نسبة الفوائد المدفوعة عن معدل العائد على الاستثمارء ففي هذه 
الحالة ينقص صا الأرباح التي تحققها المنظمة» ولكن بنسبة أقل من الفرق بين 
المعدلين. 


2 
ل 
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مثال: إذا افترضنا أن معدل الفائدة على القرض كانت 212 فإن الصورة 


تكون كما يلي: 
اوش 22222 |[  -‏ 

رأس المال المستثمر 0 ريال ١‏ رأس المال المستثمر 0 ريال 

معدل العائد 10/ معدل العائد 010 

الربح السنوي= رأس المال 2.000.000 ريال | الربح السنوي قبل الفوائد= 2.400.000 ريال 
العائد 

الضرائب (25/) ر(500.000 ريال _ الفواتد(4,000,000 × (480.000) ريال 
12( 
الربح قبل الضرائب 0 ريال 
الضرائب(25/) (480.000) ريال 

صاخ الربح لحملة الأسهم 1.500:000 ريال ١‏ | الصا الرك(لحملة الأسهم 0 ريال 


وبذلك يتبين أن الضرائب نقصت بمبلغ 20000 زيال (0.5 7# )» والعائد 
لأصحاب المنظمة نقص بمبلغ 60000 ريال (15000000 - 1440000 ) أي 
بنسبة (1.5 * ) بينما زادت الفوائد بمبلغ 80000 ريال (2⁄ ). 

وبذلك يتضح أن تكلفة الاقتراض عبارة. عن: 

معدل الفائدة على القرض + معدل الضرائب (معدل العائد - معدل الفوائد ). 
ففي الحالة الأولى يكون معدل تكلفة الاقتراض = 8 +125 (110 - 28 ) = 8.5 / 
و2 الحالة الثانية ييكون معدل التكلفة للاقتراض = 10 + 1/25 (210/ - 210 ) = 10/ 
وك الحالة الثالثة يكون معدل تكلفة القرض = 


25 
2 + 25/ (10 - 212 ) = 711,5 (12-10- 2×_) -05 1 
100 0 
2 0,5- 711,5 1 
ويلاحظ أن تكلفة القرض تختلف باختلاف معدل الفائدة المدفوعة 2 
وماكتلاظ: فة السبراكي» وها باكتلاف: معدل العاكن: على الاسيان مارا 3 


بالفاكدة ولآن معدل القحلفة يذ انا الأول 718:5 فان اللمنظطمة تق كلا 15 
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(10/ - 5.8 ) زيادة والعكس صحيح 2 الحالة الثالثة فإن المشروع يحقق خسارة 
5 ( 11.5- 410) نقصا. 

بينما نجد أن المنظمة ب2 الحالة الثانية لا تحقق ربح ولا خسارة لتساوي معدل 
العائد مع معدل الفوائد المدفوعة. 
رابعاً: تكلفة الأسهم الممتازة: 

يحصل أصحاب الأسهم الممتازة ‏ الغالب على معدل ثابت سنوي» ولكن 
تقرط ان تحدق المتظمة ريا + ولا أولوية تعن الخصهية قبل الس النادية ولذالك 
فهي قريبة الشبه بالقروض ويجوز رد قيمته عندما ترغب الإدارة 4 ذلك» ولكنها 
أقل خطراً على المنظمة من القرض خي الا يؤدي عدم تسديد فوائدها إلى إفلاس 
المنظمةء ويعتبر عائدها جؤزيعياك وتحسسب كن النهرائب بعكس الفوائد التي 
تحتسب قبل الضرائب للاك كوائد (الأمهم)أيمتاز فكب بعد الضرائب» بينما 
يخضع العائد الذي تحققة للضرائب» قإن تكلفتها على المنظمة تتمثل 2 الفوائد 
المدفوعة لأصحاب الأسهم و2 قيمة الزيادة ب2 الضرائت» أي: أن معدل التكلفة 
عبارة عن: 

نسبة الفوائد المدفوعة لأصحاب.الأسهم.+ نسبة الضرائب على معدل الفائدة 
الذي تحققه الأسهم. 

وأي فرق بين معدل التكلفة بالمفهوم السابق وبين معدل العائد على الاستثمار 
يعني خسارة أو رتاك كما يتبين من المثال التالي: 
مثال: شركة يبلغ رأس مالبا 20.000.000 ريال» وترغب ے2 إضافة توسعات 
جديدة تقدر قيمتها بمبلغ 2000000 ريال» فأصدرت أسهماً ممتازة عددها 1000 
سهم» وقيمة السهم 2000 ريال» وتبلغ نسبة الضرائب على الأرباح التجارية 
والصناعية 130 وتحقق الشركة عائداً على استثماراتها بنسبة 2/10؛ بينما تعطي 
اصحاي الأسيم الا عاكدا كود 1177 وتر غب ك نعركة سيل تكافة التمويل عن 
طريق الأسهم الممتازة. 


الحل: 


نسبة الفوائد المدفوعة لأصحاب الأسهم: 
الربح الذي يعطى لم 140000 
ر د اح لس *«100) 
المبلغ المتحصل منهم 2000000 


= 7“ + نسبة الضرائب على معدل العائد الذي تحققه الأسهم 


30 100 
7/210 - 2,3 + 1/7 = 13 = ) × a. ) 
100 100 


إذ معدل التكلفة عبارة عن 10/. 

7 فوائد الأسهم + 73 نسبة الضرائب على معدل العائد 

وحيث إن معدل العائد على الاستثمار 210 فإن الشركة لا تكسب ولا 
تخسر من عملية التمويل بالأسهم فما تحققه يكفي لتغطية التكاليف. 


والجدول التالي يوضح ذلك: 


الوضع قبل التمويل بالأسهم الممتازة الوضع بعد التمويل بالأسهم الممتازة | 

وآسن الال المستثمر 0 ريال | رأس المال الجديد 0 ريال 

معدل العائد 10⁄ معدل العائد 010 

الربح السنوي = رآس المال ٠‏ 2.000.000 ريال الربح السنوي قبل الفوائد - رآأس 2.200.000 ريال 

الضرائب (30/) 600.000 ريال ضراكب 130 0 ريال 
الربح بعد الضرائب 0 .ريال a‏ 
الفوائد لأصحاب الأسهم الممتازة = 0 ريال 1 
x 2,000,000(‏ 0,07( م 

2 


مثال آخر: 

إذا افترضنا # المثال السابق أن معدل الفوائد المدفوعة لأصحاب الأسهم 
كان 28 فإن تكلفة الأسهم الممتازة 2 هذه الحالة على الشركة تكون كما يلي: 

نسبة الفوائد المدفوعة + نسبة الضرائب على العائد من الأسهم. 

8 + 13 (10/⁄ × 230 ) = 211 وبذلك تزداد التكاليف عن العائد بنسبة 
1 من قيمة القرض (2.000.000 ريال ) ويتحمل أصحاب الأسهم بذلك الفرق 
كما يتضح من الجدول الآتي: 


رأس المال المستثمر 0 ر)يريييال ١‏ رأس الال الجديد 0 ريال 

معدل العائد 010 معدل العائد 10 

الربح السنوي = رأس 2.000.000 ريال ١.الريح‏ السنوي قبل 2.200.000 ريال 

المال المستثمر * معدل الفوائد = رأس المال 

العائد المستثمر * معدل 
العائد 

الضرائب (30/) (600.000) ريال _ ضرائب 30/ 0 ريال 
الريح بعد الضراتب 1.540.000ريال 
الفواكد. لأصحاب الأسهم ٠‏ 160.000 ريال 
الممتازة = (2,000,000 
* 0,08( 

صا الربح لحملة الأسهم 0 ريال ١‏ صلك الربح لحملة 0 ريال 
الأسهم 


وبذلك انخفض العائد على أصحاب الأسهم العادية من 1400000 ريال إلى 
0 ريال» وهذا النقص مقداره 20000 ريال يمثل 1“ من قيمة القرض» 


وهده 


الوحدة الرا 


20000 


س 
مھ 
یعہ 


× 100 ) =1/ 
2008400 
النسبة عبارة عن الفرق بين معدل التكلفة الذي يتحمله المشروع» وهو 111 (الفوائد 18 + 
الضرائب 23 على العائد ) معدل العائد. 


2 
ل 
ھ 


مثال آخر: وإذا انخفضت نسبة الفوائد المدفوعة لأصحاب الأسهم الممتازة من 77 إلى 

6لهخلاء فإن ذلك يعس آن معدل تكلفة التمريل بالأسهم المنتازة سرف يتفض 

وبحيث يصبح: 76 +73 (10* 30/) = 79 و2 هذه الحالة تكون التكلفة 
منخفضة عن العائد نسبة 11 (210/ - 29 )» وهو ما يمثل إضافة جديدة لأصحاب 

الأسهم العادية (أصحاب المنظمة ) كما يتضح من الجدول التالي: 


الوضع قبل التمويل بالأسهم الممتازة الوضع بعد التمويل بالأسهم الممتازة 


رأس المال المستثمر 0 ريال ١‏ رأس المال المستثمر ‏ 22.000.000 ريال 


معدل العائد %10 مس اا %10 
الربح السنوي = رأس 2.000.000 ريال | الربح السنوي قبل 2.200.000 ريال 
الخال المستثمر * معدل الفوائد = رأس المال 
العائد لال ا معدل 

العائد 
الضرائب (130) (600.000) ريال ١.‏ ضرائب 30/ 0 ريال 


انزح تعد الضرايكا 0 .ريال 
الفوائد لأصحاب الأسهم 120.000 ريال 
الممتازة = (2,000,000 

(0,06 x 

صاخ الربح لحملة الأسهم 1.400.000 ريال ضابك الربح لحملة ٠‏ 1.420.000 ريال 


الأنبهم 


وبذلك يتضح أن حقوق أصحاب الأسهم العادية قد زادت بمقدار 20000 ريال 
نتيجة الانخفاض التكلفة عن العائد المحققة (التكلفة 29 والعائة 2/10 ). 

كما يتبين من الجداول السابقة (الثلاثة ) أن معدل التكلفة للأسهم الممتازة 
يختلف باختلاف نسبة الفوائد المدفوعة لأصحاب الأسهم الممتازة وباختلاف نسبة 
الضراقي أيضا » وباشكلذت معدل العاكد على الان 


3 
خامساً: تكلفة الأسهم العادية: ۳ 
2 

إن تكلفة الأسهم العادية هي: عبارة عن أفضل معدل يمكن تحقيقه 2 0 


مجالات أخرى بديلة تتساوى مع المنظمة 4 نفس درجة المخاطرة. 


فإذا اكتركننا أن فة ما فعا تاتسل عى طرية اللساهفين النادون وان 
العاف الاي مامه الفديد من القرصن ال ارا كانه سيساهه ٠ك‏ المنظمة الى 


الوحدة الرا 


بعى 


0 
ل 
ھ 


تعطي أعلى معدل استثمار ممكن» فإذا فرضنا أن هناك ثلاثة منظمات هي (( )) 
و (( ب )) و ((ج)) وأن المشاريع الثلاثة تعطي المعدلات التالية على التوالي 9/ و 10/ 
و 28 فإن المساهم العادي سيقوم بالاستثمار © المنظمة ((ب )) لأنه يعطي أعلى 
معدل على الاستثمار. 
سادساً: تكلفة الأرباح المحتجزة والاحتياطات والمخصصات: 

قد يتصور بعضهم أن التمويل عن طريق الأرباح المحتجزة لا يكلف شيئاً: 
واثهعويل ا رها كير متحي عت إن ااا | تمر من عق السام 
العاديين» وقرار احتجازها ليس قانونياً ولكنه قرار إداري. 

فإذا قامت المنظمة بتوزيع الأرباح المختجزة لديهاء فإن ذلك يؤدي إلى تحسين 
سمعتهاء ومركزها 2 سوقهالمال حالياً وليس مستقبّلاً. وإذا قامت باحتجازهاء 
فإن ذلك يؤدي إلى تحشْيّن شمعتها ومزكزها مستقبلاً؛وليس حالياً. ولكن 2 
مقابل هذا الاحتجاز يف على إدارة النظمة أن تعوكو الأصحاب الأسهم العادية: 
حيث قد كان بإ اه سحب هذه الأرباح واستت اطق مجالات أخرى خارج 
المنظمة ليحقق لبم عائدا|تمعدل معينء لهذا العائد الْنَهَودَاً هو الذي يمثل تكلفة 
الأرياح المحتجزة على اللللالة. 

أما الاحتياطات !]| فإنئه م اون لن الت الاين طريق الاحتياطيات 
القانونية يعتبر مجاناً وبدون تكلفة. 

أما المخصتظات» فإن تكلفتها عبارة عن تككلفة المطتدر التمويلي الذي 
بواسطته تم شراء الأصل» ولكن لأن الميزانية لا تقوم على مبدأ التخصيص» وأنه 
يصعب ربط مصدر معين بأصل معين» فإنه يمكن أن تعتبر تكلفة الملخصصات 
عبارة عن المعدل الذي يمكن تحقيقه لو استثمر المشروع ومخصصاته © مجالات 


3 . تكلفة مصادر التمويل الكلية: 


مفيدة حيث يتم استبعاد المصادر ذات التكلفة المرتفعة واستبدالبا بمصادر تمويلية 
أخرى ذات معدل منخفض» ولكن قد توجد عوامل لا تجعل الأمر بهذه السهولة» 
فقد تكون تكلفة الأرباح المحتجزة أقل المصادر تكلفة» ولكن المنظمة لا تحقق 
أرباحا أو قد تكون تكلفة الأسهم العادية أكبر من تككلفة الاقتراض» ولكن 
المقرضين لا يرغبون 2 الاقراض لانخفاض نسبة الأمان فيهء أو غير ذلك من 
العوامل الأخرى. 

وك هذه الحالة يكون من 'الملائم استخراج معدل التكلفة المرجحة لكل 
المصادر التمويلية المتاحة و ملااك يمهدل اد 4ل الاستثمار. 


مثال: إذا افترضنا أن شركة ما يتم تمويلها عن طريق الأسهم العادية» والأسهم 
الممتازة» والقروض طويلة الآأجل» والقروض قصيرة الآجلء والأرباح المحتجزة, 
وبالمبالغ التالية على التوالي: 1000000 ريال» 200000 ريال» 400000 ريال» 
0 ريال» 160000 ريال» وأن معدل. التكلفة لكل مصدر من المصادر 
السابقة كانت كما ||| أي عل فزيرابعلقا 27$ | 9| 42ء 5 


ففي هذه الحالة يتم استخراج قيمة المصادر الإجمالية والتوزيع النسبي لكل 
مصدر أي معرفة نسبة قيمة كل مصدر من المصادر إلى إجمال مصادر التمويل» 
وبضرب نسبة التوزيع النسبي ب4 معدل التكلفة ينتج معدل التكلفة المرجحة بوزن 
ونسبة المصدى» ويتجميع معدلا التكلفة اللرححة المصادر اكختلفة بسكن تجديد 
معدل التكلفة المرجح لكل الأموال المتاحة للمنظمةء كما يتبين من الجدول 
التالى: 


الوحدة الرا 


بعى 


2 
ل 
ھ 


EOD‏ رف لض || تاشر | لك مدل 0 التكلفة 
50/⁄ 5/ 


أسهم عادية 1000000 12.5 

أسهم ممتازة 200000 210 7 7/0.7 

قروض طويلة الأجل 400000 20خ 3/ 4 

قروض قصيرة الأجل ٠‏ 240000 12“ 2/ 0.24/ 
أرباح محتجزة 160000 18 1/5 204 

إجمالي 20 2 2 2100 4.44/ 
3.. هيكل التمويل الأمثل: 


إن المقصود بميح ل و حشر ايض عليها الجانب الأيسر من 
الميزانية» أي: البنود ا ىت صاد ر التو يل خت ا( هانظمة» وهيكل التمويل 
الأمثل من وجهة نظر المنظمة هو الذي تكون تكلفته أقل ما يمكن ويوفر للادارة 
قدراً من الأمان وعد الّسيطرة الخارجية والتعرض للإفالاس» ويسمح ‏ نفس 
الوقت للمحللين الخارجججج بإعطاء اة مستوى + غندما يتم تقييمها من 
الناحية الماليةء أي: انه لمبارة يمن الصتورة ألثي.: يم بها أن[ كيب الأموال التي تمد 
المطلوبات ‏ الميزانية إا 1اا الاس و اوور بنذ !]إلى درجة الاعتماد وعلى 
عنصر دون الآخر لأميلا ا 00000005 

وتتركز م 00 الك اليمرينية المختلفة ج 
المفاضلة بين التمويل المؤقت (المطلوبات المتداولة) التمويل الدائم (المطلوبات طويلة 
الأ جل فرق ااك ١‏ رغ قافا بين الول افرش طني الأجل وهيل 
بحقوق الملكية. 
المشكلة الأولى: المفاضلة بين التمويل المؤقت والتمويل الدائم. 

إن حل هذه- الشكلة طب التعرف. ع 'الاستمارات ف 'الوحودات 
المتداولة» وهي تتطلب تدفقات نقدية مستمرة وتسترد على فترات زمنية قصيرة. 
ولك مغر بددلات الكناول والستيولة السرينة وها وات راب اتال العامل: 
التي تساعد 4# التعرف على مقدار التمويل المطلوب بواسطة المطلوبات المتداولة: 


نثال+ ا اترا أن ارجات اللكتداولة اللقدره نظ اة حدق المتطليات كانت 
رديه د 


-النقدية 0 ريال 
-أوراق قبض 0 ريال 

-حسابات ذمم 0 ريال 
-المخزون السلعي 0 ريال 


إجمال الموجودات المتداولة 4800000 ريال 


وإذا كانت سبة التداول 2 حدود (2) مرف فإن قيمة المظلوبات المتداولة 


تكون كما يلي: 
الأصول المتداولة 4800000 
معدل الت ااا _ ا لد ودب 
الخصوم المتداولة 57 
4800000 
إذن الخصوم المتداولة ع -سسسست 240000023 ريال 
2 


وبذلك يكون للادازة حرية التمويل عن طريق المطلوبات المتداولة» وبحيث لا 
يزيد على مبلغ 2400000 ريال. ويتم توزيع مبلغ المطلوبات المتداولة على البنود 
المختلفة لبذه الموجودات. 


-أما نسبة السيولة فإن بعضهم يرى أنها هي الأفضل ك التعرف على مقدار 1 
قيمة المطلوبات المتداولة حكل. وإذا فرضنا أن معدل السيولة بالنسبة لمجال هذا ۵ 
2 


المشروع كان 1 مرة › فَإِن: 
الموجودات المتداولة - المخزون السلعي 
يرن ... جك >كآججككتص رو | ١‏ 
اللطلويات المتداولة 


الوحدة الرا 


بع 


0 
ل 
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1800000-00 3000000 
ا ل4 


س س 


3000000 
إذن س = = 3000000 ريال 
1 
و2 هذه الحالة فإن الإدارة يمكن أن تقوم بالتمويل عن طريق المطلوبات 
المتداولة بما لا يزيد عن 3000000 ريال» ويتم تؤزيعه على البنود المختلفة 
للموجودات المتداولة. 
ويمكن معرفة مقدار المطلوبات المتداولة من خلال معرفة رأس المال العامل 
وصاك رأس المال العامل ويقصد برأس المال العامل: كافة الاستثمارات من 
الموجودات المتداولة. ويقصد بصا رأس المال"العامل: الفرق بين الموجودات المتداولة 
والمطلوبات المتداولة. إذ يجب أن تكون الموجودات المتداولة أكبر من المطلوبات 
بفارق معين هو صا رأس المال العامل الذي لا تحدده الإدارة» وإنما تحدده عوامل 
أخرىء أهمها المقرضون والدائنون. 
مثال: إذا فرضنا أن الموجودات المتداولة 4# المنظمة السابقة 4800000 ريال 
كما سبق تقديره» ويرى خبراء التحليل المالي أن صاب رأس المال العامل يجب أن لا 
يقل عن 2200000 ريال» ففي هذه الحالة تكون قيمة المطلوبات المتداولة» والتي 
يتم التمويل عن طريقهاء يجب أن لا تزيد على 2600000 ريال توزع على كل بنود 
المطلوبات المتداولة. 
وبذلك نجد أن قيمة مصادر التمويل قصيرة الأجل مرتبطة بقيمة الاستثمارات 
2 الموجودات المتداولة» 4 حين أن قيمة المصادر طويلة الأجل مرتبطة بالاستثمارات 


الموجوذات القايكة: 


المشككلة الثانية: المفاضلة بين التمويل بالاقتراض طويل الأجل (مثل السندات) 
التمويل بحقوق الملكية (كالاسهم العادية والاحتياطات والأرباح المحتجزة). 
وك الواقع أن ذلك من أكثر المسائل تعقيداً 4 مجال التخطيط ال مالي: حيث 
إن كل منهما له مزاياه: 
مزايا التمويل بالاقتراض طويل الأجل: 
أ-فوائد القروض تكون منخفضة إذا ما قورنت بمعدل العائد على الاستثمارء 
أي: أن التمويل بالاقتراض يمنح أصحاب المنظمة قيمة الفرق بين معدل التكلفة 
نت أن التمويل بالاقتراض لا يسهخ للمقرضين بالسيطرة على المنظمة أو يعطيهم 
حق التدخل 2 اتخاذ القزارات. 
ج- أن فوائد القروض تخصم من الأرباح قبل تحديد الأرباح الخاضعة لضريبة 
الأرباح التجارية والصناعية» وبالتالي فإن استخدام القروض يقلل من قيمة 
مزايا التمويل بحقوق الملكية: 
أ-تقليل نسبة المخاطرة التي.تتعرض,لها:المنظمة. أي: عدم انخفاض الأرباح أو 
وجود خسائر. 
ب-أن التمويل بالملكية يجعل مركز المنظمة قرياً ك أنظر خبراء التحليل 
المالي مما يؤدي إلى زيادة التمويل بالمصادر قصيرة الأجل» وزيادة قيمة 
الأسهم 4# السوق. 
ج-أن التمويل بالملكية قد يؤدي إلى ثبات نسبة العائد على الأسهم. 
ومع التسليم بوجاهة المزايا الخاصة بالاقتراض وحقوق الملكية» فإن 
المتظمنات لا ثحل احدهما بدلا عن الأخي وإثما الخلاف يتمكل ك نسبة الشروطن 


وهناك العديد من العوامل التي تؤثر بك اتخاذ قرار معين إزاء التمويل 
بالاقتراض أو حقوق الملكية» مثل: 
أ-* التكاليف: و العاكد من الاقتراض. 
ب-المخاطر التي يمكن أن تتعرض لبا المنظمة. 
ج- مدى توافر الأموال أو عدم توافرها. 
د- المعايير الخاصة بنسبة الديون أو القروض إلى حقوق الملكية 24 
النشاط الذي تزاوله المنظمة. 


أسئلة التقويم الذاتي: 


1 - ما المقصود بكلمة رأس مال بغرض احتساب تكلفته ؟ 
2 - وضح أهمية تحليل تكلفة رأس المال . 

3 -ما المقصود بحسابات الدفع ؟ 

4 - ما المقصود بهيكل التمويل الأمثل ؟ 

5- اذكر مزايا التمويل بالاقتراض طويل الأجل . 

6- اذكر مزايا التمويل بحقوق الملكية . 


قَدّرَ رأس المال ‏ إحدى المنظمات بمبلغ 40.000.000 ريال» وكانت نسبة العائد 

على الاستثمار 110 وترغب المنظمة التوسع عن طريق الاقتراض لتمويل عملية التوسع 

بمبلغ 8.000.000 ريال» وأن المنظمة ستدفع على هذه القروض فوائد بنسبة 28 . 
المطلوب: 


توضيح هل من مصلحة المنظمة التمويل بالاقتراض . مع العلم أن نسبة الضرائب 2/25 . 


الوحدة الرا 


بعى 


التمويلالمالي 


توفرت لديك البيانات التالية عن إحدى المنظمات : 
رأسمال المنظمة 40.000.000 ريالء وترغب 2 إضافة توسعات جديدة تقدر 
قيمتها مبلغ 4.000.000 ريال فأصدرت أسهماً ممتازة عددها 2.000 سهم» 
وقيمة السهم 2000 ريال» وتبلغ نسبة الضرائب على الأرباح التجارية والصناعية 
0.وتحتق لطم غاا سن امنهار قدود #10 والقواكن. على اسه 
الممتازة 7/ . 

المطلوب : تحديد معدل تكلفة التمويل عن طريق الآسهم الممتازة . 


منظمة ما يتم تمويلها عن طريق الأسهم العادية» والأسهم الممتازة» والقروض 
طويلة الأجل» والقروض قصيرة الأجل» والأرباح المحتجزة» وبالمبالغ التالية على 
التوالي: 20.000.000 ريال 4.000.000 ريال 8.000.000 ريالء 4.800.000 
ريال» 3.200.000 ريال» وكان معدل التكلفة لكل مصدر من المصادر السابقة 
كما يلي: - 110 112 17 5ن 1410 . 


المطلوب: تحديد معدل التكلفة المرجحة . 


وظيفة التمويل المالي هي المسؤولة عن توفير الأموال اللازمة لآي منظمة 
لآغراض تمويل التوسعات وعمليات الإحلال والتجديد من خلال عملية تقدير 
الآموال التي تحتاج إليها المنظمة وتحديد مصادر التمويل المتاحة» سواء 
كانت قصيرة الأجل أو طويلة الأجل» وتحديد تكلفة كل مصدر من 
مصادر التمويل» والتكلفة المرجحة ومن تكوين هيكل التمويل الأمثل . 


5 لمح مختصرة عن الوحدة الد راسيي التاليي: 


تتناول الوحدة التالية, موضوع مهم وأساسي» من مواضيع الإدارة المالية 


هو إدارة رأس المال العامل» من خلال توضيح مفهوم إدارة النقدية وأهدافهاء 
ومزايا الاحتفاظ بنقدية كافية» والتخطيط للنقدية والرقابة عليها. وكذلك 
إدارة الحسابات المدينة» مفهومهاء وإستراتيجية إدارتهاء وتقييم سياسة الائتمان 
والتحصيل» بالإضافة إلى إدارة المخزون أهميتهاء وسياسة الاحتفاظ بالمخزون, 
وأنواع المخزون ومكوناتهء والتكاليف الإجمالية للمخزون: واستراتيجية إدارة 


حل التدريب (2) 
رأس المال قبل الاقتراض - 0 ريال 
المبلغ المقترض - 0 ريال 
رأس المال بعد الاقتراض - 0 ريال 
10 
الربح السنوي قبل الفوائد - 48.00 × لد - 4.800.000 ريال 
100 
الفوائد (8/ × 8:000.000) = 0 ريال 
الريح قبل الضرائب = 0 ريال 
الضرائب 25/ = 0 ريال 
ا الصا لأصحاب المنظمة = 0 ريال 
9 
وبهده النتيجة فإن من مصلحة المنظمة التمويل بالاقتراض 0 لأن ما يعود 
3 لأمنحاب النظية هنو 5120:1000 وال ماك ود مقار الوك قبل الاتدراض 
| الموضح كما يلي: 
رأس المال قبل الاقتراض - 0 ريال 


10 
الربح السنوي بدون الأقتراض ( 40.000.000 × _ ) = lg OO‏ 


التمويلالمالي 


الوضع قبل التمويل بالأسهم الممتازة 


100 


الضرائب 25/ = 0 ريال 
الصا لأصحاب المنظمة = 0 ريال 
حل التدريب (3) 


نسبة الفوائد المدفوعة لحملة الأسهم: 
الريح الذى يعطى لهم 280000 
= لل*100 27 


3|] اس‎ '[ 
4.000.000 OTT 


7 نسبة الفوائد المدفوعة لحملة الأسهم + نسبة الضرائب على معدل العائد الذي 


تحققه الأسهم 
100 30 

13+17 دخ« 2£ 7/10 
100 100 


.. معدل تكلفة التمويل بالأسهم الممتازة 0. وحيث إن معدل العائد على الاستثمار 
0 فإن الشركة لا الطب[ لو قظير ««بعملقة اللطا إل بالأسهم الممتازةء فما 


الوضع بعد التمويل بالأسهم الممتازة 


راس الخال اة 0 ريال رس المال الجديد 0 ريال 

معدل العائد عن الاستثمار ‏ %10 العائد عن الاستثمار ‏ %10 

الربح 0 ريال الربح 0 ريال 

الضرائب 0 ريال الضرائب (30/) 0 ريال 

الصا لأصحاب الط ۽ 2.800.000 ريال الربح بعد الضرائب 0 ريال 

فوائد الأسهم الممتازة 7 
x 4.000.000 }‏ { = 280.000 ري 
100 


الصا لأصحاب المنظمة 0 ريال 


لبذا يجب تخفيض نسبة الفائدة على الأسهم الممتازة. 


الوحدة الرا 


بعى 


التمويلالمالي 


حل التدريب (4) 


(1)المصد (2)القيمة بالريال ١‏ (3)التوزيع ال e‏ 
ر يمة بالريال لتوزيع النسبي e‏ )4×3 

اس عا 20.000.000 50/ 10/ 5/ 
أسهم فكازة 4.000.000 10/ 712 7/1.2 
قروض طويلة الأجل | 8.000.000 20/ 7/ 1.4/ 
قروض قصيرة الأجل ٠‏ 4.800.000 12/ 5/ 0.6/ 
آ ا 3.200.0 8/ 10/ 0.8/ 
الإجمال 40.000.000 2100 9/ 

37 المراجع: 


1. الميدانى» محمد أيمن» الإدارة التمويلية 2 الشركات› الطبعة الرابعة»› 
2 حسون › توفيق › الإدارة المالية, قرارات الاستثمار وسياسات التمويل» الطبعة 


السابعة» منشورات جامعة دمشق» دمشق 1996م . 
3. السنقى» عين الله أساسيات الأدارة الخالية :ال الال وار السحصية 


اليمانية 2005 م . 
4. ويستون» فرود برجام» بوجن» التمويل الإداري» دار المريخ الرياض 3„ 


محنويات الوحدة 


أهداف الوحدة 

أقسام الوحدة 
.4 القراءات المساعدة 
2 إدارة النقدية 
2. مفهوم إدارة النقدية وأهدافها 
2 مزايا الاحتفاظ بنقدية كافية 


2 إستراتيجية إدارة النقدية 
3. إدارة الحسابات المدينة 
3 مفهوم الحسابات المدينة 
3 استراتيجية إدارة الحسابات المدينة 
3 تقييم سياسات الائتمان والتحصيل 


4 أهمية إدارة المخزون 

4 أسباب الاحتفاظ بالمخزون 

4 التكاليف الإجمالية للمخزون 
4 إستراتيجية إدارة المخزون 


الوحدة الخاه 
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1- المقدمي: 
1 -1.التمهيد: 

عزيزي الدارس» مرحباً بك ب2 الوحدة الخامسة ( إدارة رأس المال العامل ) من 
مقرر مادة الإدارة المالية» وهذه الوحدة التي تتكون من ثلاثة أقسام» يتكون القسم 
الآول عن ادان الثقدية+مقيوفها وأعدافيا» ورا الأحساط ية كاف 
والتخطيط للنقدية والرقابة عليهاء أما القسم الثاني فيتناول إدارة الحسابات المدينة: 
مفهومهاء واستراتيجية إدارتهاء وتقويم سياسات الإئتمان والتحصيل. بينما يتناول 
القسم الثالث إدارة المخزون وأهمية إدارته: وأسباب الاحتفاظ بالمخزون وأنواعه 
ومكوناته والتكاليف الإجمالية للمخزون واستراتيجية إدارته. 

ويتكون راس الال العا ف و اللتظينة ك الموحودات المتداولة مقل 
النقد والحسابات المدينة والمخزون والأوراق المالية قضيرة الأجل. وهناك مفهومان 
لرأس ال مال العام» المفهوه)الإجمالي لرأس,المال العامل والمتمثل باستثمارات المنظمة 
2 الموجودات المتداولة و كما تم توضيحة <والمفهوم لطع لرأس المال العاملء 
والذي هو عبارة عن ا وات المتداولة ناقصا المطلوبات/اللشواولة. ويمثل صاب رأس 
المال العامل ذلك الجزء من:الاستثمار الذي يتم تمويله بمصادر تمويل طويلة الأجل. 

وإدارة رأس امال العا مل تتدكورةمن مجووعة كن القإرإإات البامة؛ مثل تحديد 
مستوى الاستثمار خ المو/جطودات المتذااؤلة مقاوثةطع الموجودات الثابتة» وتحديد حجم 
الاستثمار المناسب ب2 كل عنصر من عتاشر الوجودات المتداولة» وهذا يعني تحديد 
مستوى النقد الأمثل 9 112000088 ا ية المخزون والحجم 
الأمثل منهء بالإحا ٠‏ 15810211915519 095999000971 صيرة الأجل مقارنة 
مع مصادر التمويل طويلة الأجل» وكذلك تحديد مزيج مصادر التمويل قصيرة 
الأجلء ومقدار الإستفادة من الشراء بالدين والإقتراض من المصارف» وتأجيل دفع 
المستحقات: مع الأخذ بنظر الاعتبار الريحية والخطر المتمثل 4 إحتمالات فقدان 
السيولة: 

إن توفر رأس المال العامل ذو أهمية كبيرة لأي منظمة من منظمات الأعمال: 
سوا ركان الات امن ا هة جيف إن تور راس انا ااال كن 
المنظمة من الإنتاج لمستوى معين من المبيعات. ومن الناحية التمويلية فإن ذلك يمكن 
المنظمة من دفع فواتيرها وتسديد التزاماتها المالية للغير. 


وهذه الوحدة تشكل الأساس لفهم كيفية إدارة رأس المال العامل 4 منظمات 
الأعمال المعاصرة» والمتمثل بالنقدية والمخزون السلعي والحسابات المدينة. 
1 -2.أهداف الوحدة: 


عزيزي الدارس بعد انتهائك من دراسة هذه الوحدة يجب أن تكون 
قادراً على أن: 
1 كرون نكر عن إدارة النقدية. وما هاا ر غ 
وكذلك كر التخطيط والرقاية عليها. 


.تتعرف على كيفية إدارة الحسابات المدينة: مفهومهاء واستراتيجية 
إدارتها » وتقويم سياسات الائتمان والتحصيل 

3.تلم بأهمية المخزون السلعي» وأسباب الاحتفاظ به» وأنواعه ومكوناته, 
وتكاليفه الإجمالية» واستراتجية إدارته . 


1 -3. أقسام الوحدة: 
تنقسم هذه الوحدة إلى ثلاثة أقسام هي : 
القسم الأول: ويتناول إدارة النقدية: مفهومهاء ومزايا الاحتفاظ بهاء والتخطيط 
والرقابة عليها. 
القسم الثاني: ويتناول إدارة الحسابات المدينة: مفهومهاء واستراتيجية إدارتهاء 
وتقييم سياسة الائتمان والتحصيل. 
القسم الثالث: و بحاي ا ن هة 1/0111 الل الإجتفاظ بهء 
وأنواعه ومكروناته» وتكاليفه الإجمالية» واستراتيجية إدارته. 
1 -4. قراءات مساغدة: 


عزيزي الدارس» حاول الانتفاع ما أمكن بالمراجع التالية» نظراً 
الا لا يفوضو هده اة 


1. سليم رمضان» زيادء أساسيات ك الإدارة المالية» دار صفاءء عمانء 
6م 

2. السنفيء عبد اللّهء أساسيات الإدارة المالية» الطبعة الثالثة. دار الحكمة 
اليمانية .صنعاء 2005م . 

3 الميداني» محمد أيمن» الإدارة التمويلية ب2 الشركات» الطبعة الرابعةء 


مكتبة العبيكان: الرياض» 2004م . 


إذارة راس المالالعامل 


الوحدة الخاه 
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2 إدارة النقديي: 


2. . مفهوم إدارة النقدية وأهدافها: 
يقصد بالنقدية النقد: الجاهز 4 الصندوق والحسابات الجارية لدى 
الملصارف» والأوراق المالية شبه النقدية أو القابلة للتحول إلى نقدية بصورة سريعة» 
حيث إنه من المنطق أن تحتفظ المنظمات بمقدار من النقدية 4 الخزينة أو المصارف 
وبصورة مستمرة» وإن اختلفت كمية النقود من وقت إلى آخرء ولكن من المهم 
الاعتدال ب2 كمية النقود الواجب الاحتفاظ بها بحيث لا تزيد عن حد معين» أي: 
تكون حدود معقولة ؛ لأن زيادة رصيد النقدية قد يؤدي إلى تعطيل جزء من الأموال 
وتخفيض العائد على الاستثمار.. وكذلك إذا اتخفض رصيد النقدية عن حد معين 
فقد تتوقف المنظمة عن سداد عض التزاماتهاء وقد تَتَفورّض لبعض المخاطر. 
ويمكن القول: إن البدف من إدارة النقدية هو إحكام السيطرة والرقابة على 
مستوى معين من النقد الموجود # المنظمة» والاحتفاظ به لمواجهة الالتزامات مثل دفع 
الأجور والمرتبات وشراء المواد الأولية» ودفع الضرائب وخدمة الدين» وشراء بعض 
الموجودات الثابتةء طلا | أن أهدافة إدارة النقدية بالالجللاقة إلى الاحتفاظ بالنقد 
لمواجهة التزامات المنظمة والقيام بأنشطتها الاعتيادية» العمل 4 نفس الوقت على 
توفير النقد اللازم للأغراض التالية: 
أ - الحصول على الخصم التجاري عند دفع الالتزامات النقدية 2 موعدها. 
ب- للحفاظ على المستوى الائتماني للمنظمة من خلال دفع الالتزامات مقابل 
القروض. 


جد كواجهة الطلبات غير المتوقعة على التقدية (الاحتياطات الطاركة: 


2.. مزايا الاحتفاظ بنقدية كافية: 
هناك عدة مزايا تجنيها المنظمة عند الاحتفاظ بمستوى معين من النقدية 
واكقجودات انفده اهمها مالي 
أ- عندما تحتفظ المنظمة بنقدية كافية يكون بمقدورها سداد الدين 2 
موعده»› والحصول على ا لخصم النقدي الذي يمنجه الموردون› ڪما أن ذلك 
يمكن المنظمة من الشراء بكميات كبيرة إذا رغبت 2 ذلك. 
المعمول بها ك االات الناشيت اا عة 599١‏ نية القوية تمكن المنظمة 
من شراء السلع من الموردين بشروط ميسرة. 
د-يؤدي توافر اللفية الى التوسعاق) الرأسمالية وة المنظمة الاستثمارية 
الجديدة» وبالتالي زيادة حجم-أعمال المنظمة وزيادة ربحيتها. 
ه -الاحتفاظ باللثلالة بلكو صيه كن |االللمة من اغتتام الفرص 
التجارية والاكا ا - 1١‏ 12 لضى يقدمها الموردون أو 
و -يجب أن يكون لدى المنظمات نقدية وموجودات شبه سائلة كافية لمواجهة 
الاتقاق على الروك الظاركة الى .شن ايها مكل الخمويشات الفاح 
ومواهية الخراقق وحماات الدضاية خن جائي الات محالت اليا 


الوحدة الخاه 


والمشكلة التي تواجهه إدارة المنظمة تتمثل بالدرجة الأولى ب تحديد الحجم 
الأمثل للنقدية الواجب الاحتفاظ بهاء و2 الحقيقة أن الحجم الأمثل هو الذي يفي 
بسداد التزامات المنظمة 4# مواعيدها المحددة» وكذلك هو الذي يُمكنُ المنظمة 
من الانتفاع بالمزايا السابق ذكرهاء مع وجود حد أدنى للنقدية يتم الاحتفاظ به 
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للاحتياط» والذي تقدره الإدارة تبعاً لحجم نشاط المنظمة ومدى تعرضه للمخاطر 
والاحتفاظ بالحد الأدنى الواجب الاحتفاظ به يتوقف تحديده على تخطيط النقدية 
خلال السنة الماليةء والذي على أساسه توضع خطة للنقدية تحدد كافة الإيرادات 
والصدروكات والتناكضى او الح اليل 


2. تخطيط النقدية: 


إن الخ الان ان ال الس جحت على إذازة اكات لاء 
بهاء وتتمثل عملية تخطيط النقدية بالتنيؤ بكافة إيرادات ومصروفات المنظمة لمدة 
زمنية قادمة وهى» 3 الأغلب سنة» وتحديد إذا كان هناك فائض أو عجز نقدي» 
وذلك باستخدام ما يطلق عابم هن ووا دضوعات النقدية بصفتها أداة 
تخطيطية حيدة تساعد ع إيضاح حركة النقدية 2 المنظمة وتحديد مجموعة 
العوامل التى أدت إلى زب لقدية أوالقنصيلا 
وتتمثل أهمية تخطيط النقدية فيما يلي: 

أ- تساعد على]آلْقََِام بعملية. الالّتراض وقت الْطَلَئتَ|ْ على الأموال بدلا من 
الاقتراض قبل للها ولا مسرب على ذلك أن طا أإأعباء مرتفعة. 

ب- يؤدي إلى اساطفإار الأموال الماك بدك من دإ اا ج المنظمة عاطلةء ولا 
يمكن :تحديد فائض النقدية والوقت الذي يمكن. استثماره فيه بدون 
تخطيط للنقدية. 

ج- تتمثل أهمية التخطيط للنقدية بالنسبة للمنظمات ذات الأعمال الموسمية 
حيث تكون حاجتها للأموال مركزة ب2 مواسم معينة» ويتم توفير النقدية 
2 بداية هذا الموسم من خلال قروض قصيرة الأجل أو من خلال الائتمان 
التجاري كلما تيسر ذلك» ولا شك أن تحديد النقدية المطلوب توفرها 


ود إن اتناف افد ساعد لے اتاد ارات اة وتو وة یت إن 
عة التخطيطة كتانب حلا كاف افاضر الوكرة ب الات 
النقدية الداخلية والخارجية» وهذا لا يمكن أن يتم إلا بالتخطيط النقدي. 


ه- كما أن الخطة النقدية تعتبر أداة من أدوات الرقابة على النقدية تستخدم 
للعرفة إذا كان هناك اتحرافات وسمفركة أسبابها والعمل على صلاحها 
وتخطواتك إغداد القظة النقدية تقل بإغداد قاتمة المقيوضات «المدفوهات 
النقدية أو ما يسمى ببيان التدفق النقدي كما يلي: 
أ-يتم إدراج جميع العمليات التي تؤدي إلى دخول نقد جاهز إلى صندوق 
اكه ان مهعصاباتهالجاريةاية اللصباوظهه حبك بكرن هن الف 
النقدي الداخل. 
ب-يتم إدراج جميع العمليات التي آدت إلى خروج نقد جاهز من صندوق 
المنظمة أو من حسابلقة ا##اريقي ويكون المجموع هو التدفق النقدي 
الشارع: 
جديتم طرح «التدقق الخارج من التدفق الداخل» فيكون الرصيد هو 
صا الكل النقديء واا كان موجبا1 لأسف صاخ التدفق بأنه 
فائض» وإن كان سالبا فيوصف بأنه عجزء أما إذا كان الرصيد 
صفرا »)19:1 هذا يعني الان التدضقات][التقلدية الداخلة والخارجة 
متوازنة» ولتوضيح ذلك نورد المثال التالي: 
مثال: البيانات اللا | عن الس ر هلا من للتجارام | الإاستيراد. والمطلوب إعداد 
قائمة المقبوضات وللا قوعات النقدية عن الستة الأشهر المبتد اعا /2008/7م. 
1-حانت المبيعات المقدرة كالاتي: 
شهر سبعة 280,000 ريال» شهر ثمانية 520,000 ريال» شهر تسعة 
0يالء شهر عشرة 760,000ریال» شهر إحدى عشر 
0و يال: شهر أثني عشر 360,000 ريال. 
2-تم تقدير المدفوعات الشهرية للمدة الزمنية القادمة كالآتي: 
0 ,ريال استهلاك الموجودات شهرياً: 80,000ريال إيجار شهري» 1/ 
من قيمة المبيعات مصروفات نثرية» وكانت الأجور 2 الستة الأشهر 
كالآتي 30,000ريال› 28,000ريال› 32,000ريال› 34.000ريال؛ 


3 


الوحدة الخاه 


إدارة رأس المال العامل 


30ريال على التوالي» وكانت المبيعات 4 يناير 2009م 
0 رريالء وے مايو 2008م كانت 240,000ريال ويونيو 2008م 
كانت 200,000 ريال. 
3-كان رصيد النقدية 2 2008/6/30م 248,000ريال 
4-كان الحد الأدنى لرصيد النقدية 50,000ريال. 
5-مجمل الربح 25/. 
6- 230 من المبيعات تتم نقدا بعد خصم 22. 
7- 180 من المبيعات الآجلة يتم تحصيلها 2# الشهر التالي لشهر البيع. 
8- 20* من المبيعات الآجلة تحصل بعد شهرين من البيع. 
9- المخزون الذي يتم الاحتفاظ به منالبضاعة يقدر ب 200,000ريال بسعر 
التكلفة. 
0- تشتري المنظمة كل شهر بضاعة تكفي لمبيعات الشهر التالي مباشرة: 
ويتم دفع فيمة المشتريات 4 الشهر الذي تشترى فيه نفسه. 
لحل هذا المثال يج أن يتم أولاً تخليل قيم المبيعات والمشتريات لتحديد قيمة 
المقبوضات والمدفوعات 4 ڪل شهرء وذلك كما يلي: 
أولاً: تحليل المبيعات: يتم تحليل المبيعات كما هو مبين # الجدول التالي: 
جدول تحليل المبيعات 
المبيعات المبيعات ا صاك المبيعات المبيعات النقطة النقطة 
0 بالريال | النقدية 30/ | الخصم12 | النقدية |الآجلة 270 | الأولى 80/ | الثانية 20/ 
مايوه | 240000 | 72000 | 1440 0 | 168000 | 134400 | 33600 
يونيو | 200000 ¦ 60000 | 1200 0 | 140000 | 1120000 | 28000 
2800 | 84000 | 1680 0 | 196000 | 156800 | 39200 
أغسطس | 520000 | 156000 | 3120 | 152880 | 364000 | 291200 | 72800 
سبتمبر | 440000 | 132000 | 2640 | 129360 0 | 246000 | 61600 
أكتوير | 760000 | 288000 | 4560 | 223440 | 53200 | 425600 | 106400 
نوغمبر | 960000 ¦ 10800 | 5760 | 223440 | 672000 | 537600 | 134400 
ديسمبر | 360000 | 96000 | 2160 | 105840 | 252000 | 201600 | 50400 
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| ايد | و0 | ا | | اا 


افا :تل اترات 
جدول تحليل المشتريات 
قائمة المقبوضات والمدفوعات النقدية عن الستة الأشهر المبتدئة 2 2008/7/1 م بالريال 

البيانات يوليو أغسطس | سبتمبر ‏ أكتوبر | نوفمبر | ديسمبر 
المقبوضات: 
مبيعات نقدية 820 152800 129360 0 | 282240 | 105840 
مبيعات آجلة (1) 112000 156800 0 ¦ 246400 | 425600 113/600 
مبيعات آجلة (2) 33600 280 39200 72800 61600 106400 
إجمال المقبوضات 0 | 33/6860 0 | 542640 | 769440 / 1349840 
المدفوعات: 
مشتريات نقدية 0 , .330000 570000 0 ١‏ 270000 | 240000 
إيجار 80000 80000 80000 80000 80000 80000 
نثريات 280 5200 4400 7600 9600 3600 
جور 30000 28000 32000 2000 2000 20000 
إجمال المدفوعات 0 | 443200 | 686400 0 | 393600 | 353600 
فائضن (عجز ) (274880) ١‏ (105520) | )226640( (298960) | 375840 | 396240 
رصيد أول المدة 248000 80000 80000 80000 80000 80000 
وصيك آخر الد (26880) | :)25520( )146640( | )218960( | 455840 | 476240 
الحد الأدنى 80000 80000 20000 20000 20000 20000 
اليك اشر )106880( ١‏ )105520( | )226640( | )298960( | 375840 | 396240 
(المقترض) 


ن من الجدول أن شاكية اكقبوضات واكدفوعات التقدية قماغ كخيرا بذ 
فهم حركة النقدية الخاصة بالمنظمة. ويجب أن نؤكد أن قائمة المقبوضات 
والمدفوعات تختلف كثيراً عن قائمة نتائج الأعمال ( حساب الأرياح والخسائر ): 
وأوجه الاختلاف بين القائمتين تتمثل فيما يلي: 
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أ - قائمة المقبوضات والمدفوعات النقدية تعد بناءً على أساس التدفق الفعلى 
للنقد الجاهز من صندوق المنظمة وإليه وحساباته الجارية» ولا يدخل فيها 
إلا العمليات التي تؤدي إلى ذلك. 
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ب - يدخل 4 قائمة الممقبوضات والمدفوعات عمليات لا تدخل ب قائمة نتائج 
الأعمال مثل شراء موجودات ثابتة نقدا آو سداد قرضن... الخ: 

ج- يتم إعداد قائمة نتائج الأعمال على أساس المستحقات والمدفوعات مقدماً: 
كما تدخل فيها عمليات لم يتم دفع مبالغها النقدية أو قبضها. 

د - يدخل ‏ قائمة نتائج الأعمال عمليات لا يرافقها خروج نقد من المنظمة: 
لكا 9 تمل بق قاف اللقيوضبات ,اتقات انت مل قشل 
الإهلاك. 


2.. الرقابة على النقدية: 


تكون الرقابة على النقدية سابقة ولأحقة والرقابة السابقة هي التي تتم قبل 
الصرف الفعلي للنقود لللقاحكد من (أنهعية الكزككوهنتم حسب الأصول وفقا 
للقواعد المنظمة لعملية الصضرف. أما الرقابة اللاحقة فهي التي تتم بعد عملية الصرف 
أو القبض للتأكد م ابق الأرصدة الواردة ع ال طا مع الأرصدة الفعليةء 
والرقابة على النقدية تتم بهدف منع الاختلاس» ومنع خروج النقدية إلى مجالات غير 
مشروعة من وجهة نظ || الظماء سا أنها نتم هدفا| | افد من تكدس النقدية 
بكميات غير اقتصادية إا يزد 5276© 5# #71#الإضاطة | إلى ذلك فإن الرقابة على 
النقدية تهدف إلى منج جصول عسر مالي ك المنظمة. 

يوجد وسائل رقابية كثيرة لمنع تكدس النقدية بكميات غير افتصاديةء 
ولمنع حصول عسر مالي فني» منها نموذج (باومول 8310110[1) لحساب الحجم 
الأمثل لكمية بيع الاستثمارات قصيرة الأجل أو شرائهاء وكذلك نموذج (ميللر وأور 
1,011 ||1/1) لتحديد نقطة التمويل المثلي إلى النقدية» بالإضافة إلى ذلك هناك 
قائمة المقبوضات والمدفوعات النقدية التقديرية التي يتم مقارنة محتوياتها بما حدث 
فملاً عند حلول المدة التي ثم التنبق بها وإعداد تقرير بالاختلاف بين محتويات 
الفاكمة التتدهرية والواقع: .ومن وسائل الرقابة على النقدية أيضا بط حركة: 


الصندوق التي يمڪن توضيحها كما يلي: 


ضبط حركة الصندوق: 

حيث يتم ضبط حركة الصندوق 4 يوم ما سواء كان ذلك من قبل أمين 
الصندوق 2 نهاية الدوام» أم من قبل المدير المالي 24 أي وقت يشاء وبشكل 
يشاحم وعنلنة اليك مسو E‏ الرهاية اتن احلية ول لوانت 

1 -يغلق الصندوق. 

2- يتم حصر جميع المستندات التي تم بموجبها قيض مبالغ نقدية خلال المدقع 
بحيث يشكل مجموع مبالغها التدفق النقدي إلى الداخل. 

3- يتم حصر جميع الممنتندات التي بموجِبها دفع مبالغ نقدية خلال المدةء 

4- يتم طرح التدفق النقدي إلى احرج من التدفق النقدي إلى الداخل لاستخراج 
صا التدفق النقدي الذي يكون سالج سويد 1 

5- يتم جمع صا التدفقات النقدي الخارج من التدفق إلى الداخل لإخراج 
صا التدفق النقدي» ويضاف إلى الرصيد النقدي بج بداية الفترة» والذي 
يتم استخراجه من السجلات» وتكون النتيجة هو ما يجب أن يكون عليه 
الرصيد النقدي الموجود 2 الصندوق. 
استخراجه حسابيا بموجب الخطوات السابقة دل ذلك على عدم وجود 


مشاڪل› أما إذا لم يتطابق سواء بالزيادة أو بالنقص» فإن ذلك يعنى أت ع 

هناك شيا ما خطأً ويجب معرفته. ٤‏ 

ولتوضيح حركة ضبط الصندوق بصورة أفضل يمكن أن يتم من خلال : 
المثال التالى: 

وفيما يلي ڊ بعض المعلومات عن التدفقات النقدية والأرصدة النقدية لشركة 


السعيدة للتجارة والمقاولات » خلال يوم 25 مارس من العام الحالي: 


E 
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1 - مبيعات نقدية 100000 
2 ت متخصلات حسابات مدينة 30000 
3 - مشتريات نقدية 40000 


4 - سداد حسابات دائنة 10000 
5 - مصروفات إدارية 40000 
6 -أجور ومرتبات مدفوعة 60000 
7 - إيجار 40000 
8 - خصم كمبيالات لدى البنك 80000 
9 -الرصيد النقدي 2 بداية اليوم 10000 
0 - الرصيد النقدي الفعلي 2 الصندوق # نهاية الدوام 48000 


شركة السعيدة للتجارة والمقاولات 


المقبوضات النقدية : ريال 
المبيعات النقدية 100000 
متحصلات حسابات مدينة 3000 
خصم كمبيالات لدى البنك 80000 
التدفق النقدى إلى الداخل 20 
المدفوعات النقدية : 
مشتريات نقدية 40000 
سداد حسابات دائنة 10000 
- مصروفات إدارية 40000 
4 الجن وتمزقانك مت فم 60000 
3 دفع الإيجار 20000 
التدفق النقدي إلى الخارح 170000 
: صا التدفق النقدى 40000 
2 الرصيد النقدى # بداية الدوام (من السجلات ) 10000 
د ما يجب أن يكون عليه الرصيد © الصندوق 2 نهاية اليوم 50000 
ِ الرصيد النقدى الموجود فعلاً ب4 الصندوق 2 نهاية اليوم 48000 
د الاختلاف بين ما يجب أن يكون عليه الرصيد 4 الصندوق 2000 
1 النقدى ما هو موجود فعلا 2 الصندوق 
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قنخ أن هناك عهرا ك الصتدوق كداز (2:000) ريال وهذا معتاء أ 
هناك مشكلة يجب معرفة سييها - وعادة - هذا العجز يتم تسجيله ب السجلات 


2. أسائيب إدارة النقدية: 


لقد شهدت إدارة النقدية تغيرات كبيرة خلال السنوات الأخيرة نتيجة لارتفاع 
أسعار الفائدة من ناحية» وتطور الأساليب التكنولوجية الحديثة وخاصة أساليب 
التمويل الإلكتروني للأموال من ناحية أخرىء, وأساليب إدارة النقدية يمكن 
تصنيفها إلى ثلاث مجموعات هي: 

أ - مراقبة التدفقات ان 

وهي الحالة التي (تتوازن فيها'التدققات النقدية للدائخل مع التدفقات النقدية 
للخارج بما يسمح للمنظمة من الاحتفاظ بحد أدنى من الأرصدة النقدية» ولأن 
المشروعات تحصل عا لوال من عدة #صادرء ودد ف اا ب عدة أماكن نظراً 
لتعدد فروعها 24 عدة مدن أو دول» وبالتالى يكون لديها عشرات الحسابات 
البنكية: فلا بد أن يكون لبا نظام فعال. للتحصل والدفع» ولتحويل الأموال من 
الفروع والمصادر المختلفة وإليها» بما 'يَضََمَنَ مراقبة التدفقات النقدية الداخلة 
والشارجة من الان 
ويا ذ#سرعة القد قات النقدية اداخ إلى المنظية, ون مخ بكماء: ادان النقدية 
وهناك أساليب عديدة تستخدم لتعجيل عملية التحصيل وتوجيه الأموال إلى حيث 
تكرون الشاتحة الها كنرووية: :من هدوا ا سالب 

ادن لتر بدلا من ماكر إدازة نظا حيبت يقر انك لتد يوميا 

بجمع ما يوجد 4 الصندوق وإيداعها 4 حساب المنظمة» ومن ثم يرسل البنك 


2 


الوحدة الخاه 


إدارة رأس المال العامل 


كشفاً يومياً بما تم جمعه عبر نظام التحويل الالكتروني. وهذا النظام يحقق 
الوقت اللازم لاستلام الشيكات الواردة وإيداعها وتسويتها من خلال النظام 
البنكي بحيث تصبح الأموال متوفرة للاستخدام. 

2 - الديون المسبقة التفويض: وهذه الطريقة تتيح فرصة التحويل التلقائي 
للأموال من حساب العميل إلى حساب المنظمة ب2 التواريخ المحددة» وتسمى 
هذه الطريقة أيضاً بالعملية اللاورقية» لكونها تتم بدون استخدام 
الشيكات الورقية التقليدية. وهذه الطريقة تسرع عملية تحويل الأموال لأنها 
تؤدي إلى تجنب الحاجة إلى وقت الإرسال 2 البريد وتسوية الشيكات» وهذه 
الطريقة بالرغم من كونها فعالة» إلا أن الإقبال عليها لازال قليلاً. 

3- التركيز البنكي, أي: اعتماد :بنك كبير يتم توجيه الأموال إليه من بنوك 
الإيداع المحلية التئ تقوم بجمع الشيكات من«الصناديق المقفلة السالف 
ذكرها أو الأموال التي تودع فيها مباشرة لخساب المنظمة» ومن مزايا 
التركيز البنكي القدرة على التحويل السريع للأموال من بنوك التحصيل 
إلى بنك التركيز. 

4- شيك التحويل الإبداعي: وهذا أسلوب حديث 2# ميدان تحويل الأموال» وهو 
يعرف بالتمويل الإبداعي الإلكتروني#ويتم من خلال شبكة اتصال 
إلكترونية_توفر الفرصة لإرسال البيانات من بنكامإلى آخرء فبدلاً من 
استخدام الشيكات الورقية» يتم بواسطة هذه الشبكة معالجة البيانات 
بالتنسيق بين أنظمة الكمبيوتر وشبكات الاتصال + وهذا يؤدي إلى سرعة 
تحصيل الأموال وسرعة تدفقها إلى داخل المنظمة. 

ج - الإبطاء ب4 عملية الدفع: 
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وهذه طريقة للمحافظة على الحد الأدنى من الأرصدة النقدية»› تتمثل 2 
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1 - الصرف المركزي: آي تركيز الدفع بالمركز الرئيس للمنظمة ومن حساب 
موحد» وميزة هذا الأسلوب تتمثل بعامل الوقت الذي يمر بين تحرير طلب 
الحصول على النقدية وعملية الدفع. 

2 - تجنب الدفع المبكر: أي أن تدفع المنظمة التزاماتها للموردين 4 آخر فرصة 

3 - استخدام الشيكات كوسيلة للدفع» وهذا يتيح للمنظمة بضعة أيام أخرى 
تستطيع خلالبا الاستفادة من النقدية. 


2.. استراتيجيات إدارة النقدية: 


إن الاستراتيجيات التي.يجب على المنظمة تطبيقها للادارة النقدية يمكن 
أ - تأخير دضع اا گسابات الدائية؟ إلى آقص ڻا يمكن: ولكن من دون 
الإضرار اة ان4 ا 
ب - زيادة سرعة معدل دوران المخزون» دون التعرض لخطر نفاد المخزون. 
ج - تحصيل الحسابات المدينة بأسرع ما يمكن دون التعرض لخسارة 
بعض العلا يتش لتحيل || |الأاكن أن يتم ذلك باتباع 
اسلوب الخكم النقدي لتأشيط عملية التخطييل» وإيجاد مكاتب 
HAA E‏ 
د - الاحتفاظ بعلاقات جيدة مع المصارف. 


أسئلة التقويم الذاتي: 


1- ما المقصود بالنقدية 9 وحدد أهم مزايا الاحتفاظ بنقدية كافيه . 


وضع فيما تتمثل عملية تخطط النقدية» محددا أهمية ذلك . 


وضح الرقابة على النقدية» شارحاً كيف يتم ضبط حركة الصندوق. 
تق تنهك اتال ادا النقدية إن ات متجمرعاتك» ادك هد 
الثلاث المجموعات . 

لض اسراف إدارة اشد 
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فيما يلي بعض البيانات عن التدفقات النقدية والأرصدة النقدية لشركة 
اليمن السعيد» خلال يوم 15 يونيو من عام 2008م . 

1.مبيعات نقدية 0 ريال 
2.متحصلات الحسابات المدينة 0 ريال 

3.قيمة مشتريات 0 ريال 

4.سداد الحسابات الدائنة 0 ريال 


5.المصاريف الإدارية 0 ريال 
6.أجور والمرتبات 0 ريال 
7الإيجار 0 ريال 
5.خصم كمبيالة لدى البنك 0 ريال 
9.كان الرصيد النقدي 2 بداية اليوم 0 ريال 
10.كان الرصيد النقدي 2 الصندوق 2 1096000 ريال 
نهاية اليوم 
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3. إدارة الحسابات المديني: 


3. | . مفهوم الحسابات المدينة: 


المقصود هنا بالحسابات المدينة هو الذمم المدينون ) وأوراق القبض› 
فالمدينون هم المشترون الذين لا يسددون قيمة مشترياتهم ويظل حسابهم مفتوحاً لدى 
البائع» أما أوراق القبض فهي أيضاً حسابات مدينة ولكنها مثبتة بكمبيالة أو سند 
إذني» وكل منهما المدينون وأوراق القبض) يشكلان الحسابات المدينة. 
والحسابات المدينة يمكن تعريفها بأنها الأرصدة المستحقة على العملاء ب2 تاريخ 
معين» وهي تنشأ نتيجة البيع بالدين بدلاً من الدفع نقداًء وهو ما يطلق عليه البيع 
بالائتمان» وقد أصبح البيع بالائتمان, ضترورة 2 الوقت الحاضر للضغوط التنافسية 
ب2 السوق التي تجد معظم المنظمات على التعامل بالدين أو بالائتمان على الرغم من 
أنها تمثل تجميداً لأموالبًا ولبا تكاليفها الكبيرة» يث تمثل هذه التكاليف 
بتكاليف الفرصة البديلة والتي هي عبارة عن الأرباح التي كان من الممكن 
الحصول عليها من جراء استثمارها 4 مجالات أخرى مربحة بدلا من تجميدها على 
شكل حسابات مديقةى فمثلاً: لو فظنا أن رصيك الكسابات المدينة ب أحد 
الشركات كان (2.500,000) ريال: وأن تكاليف البضاعة التي تم بيعها تبلغ 
(80*) من المبيعات» وكان أمام:المنظمة:فرض تستثمر بها الأموال بما يحقق لبا 
عائد صا بعد الضرائب (12/). 


والمطلوب: استخراح متوسط حجم الأموال المستثمرة 2 الحسابات المدينة» 
واستخراج تكاليفها بعد الضرائب» الحل يكون كما يلي: 
متوسط حجم الاستثمار ب4 الحسابات المدينة يساوي تكاليف المبيعات التي 
أنتجت هذه الحسابات وهي تساوي (80/) من الرصيد: أي: 
0« 80/ = 2,000,000ريال 
تكاليف الاستثمار بعد الضرائب = تكاليف الفرصة البديلة» أو الفوائد 
الممكن الحصول عليها من البنك لو تم الإيداع لديه بسعر (212 ) ولمدة (45) يوم. 


E 
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45 12 
x __ × 2000000 =‏ لب -30000 ريال 
360 100 


وهذا يعني أن رصيد الحسابات المدينة يكلف الشركة أموالاً تقدر ب 
(30,000ويال اذا نا استفظ جه لد 483 يونا دوخ تسا وهي هيار عن 
الفوائد التي كان سيحصل عليها فيما لو شغل هذه الأموال 2 مجالات الاستثمار 
المتاحة له بدلاً من تجميدها ب شكل حسابات مدينة» وبالرغم من ذلك فإن عملية 
الائتمان أو البيع بالآجل لبا منافع عديدة ومهمة» فمنح الاثتمان يؤدي إلى زيادة 
المبيعات التي تؤدي إلى زيادة الأرباح. وعلى ذلك يمكن القول: إن على المدير المالي 
أن يعمل على تحقيق التوازن هلزو أو عدم الاحتفاظ بالحسابات 
المدينة» وبما يؤدي إلى زيا##الأرباح المخققه عا ااال المستثمرة من خلال إتباع 
إستراتيجية فعالة وسياء ا حة لإ11ز]ز الج ابات اا 


3. استراتيجية إداوة الحسابات المدينة: 

إن الإستراتيجية الفعالة لإدارة الحسابات المدينة تتكون من عدة عناصرء 
منها مثلاً وضع سيا ااا ات الاتتئان و روط المناسية لذلكء 
وڪذلك وضع سياسة مناسية لتحصيل الحسابات المدينةء وفيما يلي توضيح لبدذه 
العناصر: 

أ - وضع سياسة لمنح الائتمان: 

تقوم هذه السياسة برسم الخطوط العريضة التي تم بموجيها تفرير منح 
منحه لكل عميل على حده وفقاً لوضعه المالي» وكذلك تحديد فترة الائتمانء 


ب - وضع شروط منح الائتمان ومعاييرها: 


لكي تنجح المنظمة ب4 تطبيق إستراتيجية إدارة الائتمان يجب عليها وضع 
شروط منح الائتمان ومعاييره التي تساعد على اتخاذ قرار منح الائتمان من عدمه 


وتحديد الحد الأدنى للوضع المالي الذي يجب توفره لدى العميل لمنحه الاثتمان؛ 
وهذه الشروط والمعايير تمثل الحد الأدنى من الخصائص التي يجب أن يتوفر 2 
العميل حتى تقرر المنظمة منحه الائثتمان من عدمه. 


المقصود بسياسة التحصيل: الإجراءات التى ترى المنظمة أنها إذا قامت 
مقا ها سر إلى تفيل اتات ات ل اال الخطانات 
لتذحير العملاء بقرب موعد السداد يعقبها خطابات أكثر قوة»› ثم يتبع ذلك 
اتصال هاتفي 2 حال عدم الدفع خلال مدة معينة» ثم يعطي العميل مهلة نهائية إذا 
لم يقم خلالہا بالسداد» فيمكن إحالته إلى الجهات القانونية المختصة» ومن 
السياسات التحفيزية التي يتم إتباعها من قبل المنظمة لتقصير مدة التحصيل الخصم 
النقدي» حيث يستخدم الخصم النقدي لتشجيع العملاءوعلى الدفع الممبكر مقابل 
تنزيل سعر البضاعة بها امتوية ج اديعاق هذه السياسة تؤدي إلى 
جذب العملاء الجدد» إوخفض المدة بين عملية البيع والتحصيل. 
3.3. تقييم سياسات الائتمان والتحطيل: 

من الأساليب المتبعة 2 تقييم سياشات الائتمان والتحصيل تحديد مدة 
لبذين الأسلوبين: 

أ -مدة التحصيل: 

وهي المدة الفاصلة بين عملية البيع والتحصيل» أو بمعنى أخر: هي المدة التي 
التحصيل أو سرعتهاء عن طريق احتسابهاء وهي تحسب عادة بالأيام وفقاً للمعادلة 
التالية: 


0 رصيد الحسابات المدينة 


صاخ المبيعات الآجلة 
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مثال: كانت صاخ المبيعات الآجلة 2 شركة بعدان للأدوات البندسية (12,000) 
ألف ريال» وكان رصيد الحسابات المدينة (3,000) ألف ريال» وكانت مدة 
التحصيل السائدة 4 الشركات المماظة (60) يوما. 
اكطلوب:«احساب قثرة التحصيل الشركة 

الحل: 

360 × (3000000) 
فدة التحصيل - طعللل = 900 يوماً 
12000000 

فإذا تمت مقارنة مدة التحصجل ان الشركة وهي (90) يوماء مع ما هو 
سائد 2 الشركات المماثلة هوهي (60) فنجد أن شركة بعدان للأدوات البندسية 
أبطأ من تلك الشركات 4# تحصيل ديؤنها بمقدار (30) يوما » وهذا يعني أن 
أموالبا تظل مجمدة ع8 ڪل اباك نة كق أموال مثيلاتهاء الأمر 
الذي يؤثر سلباً على الها وسيولتها لقن هذه الأموا أ #لمدة كان من الممكن 
استغلالها والحصول ائ إأعوائد وأرباح بدلاً من تركها|إمجمدة» كما أن هذه 
الأموال لا يمكن أن تتحول إلى نقد جاهز إلا بعد تحصيلهاء وهي تظل بدون 
تحصيل لدة ثلاثين يول إإإ ججج هدو انال لكات المماثلة. ولذلك يجب 
معالجة هذا الوضع اعدا جدول بَأسَمَاء العملاء الذين تجالوزت حساباتهم مواعيد 
استحقاقها وعدد 5591550817507 2109022 الل عملية التحصيل. 

نب اتضتيف الكسابات المدينة وضقاً لفمرفاء 

وهذا أسلوب جيد لمعرفة نسبة الحسابات التي تقع ضمن مدى زمني معين 
يساعد المدير المالي على تحديد مشاكل التحصيل وحصرهاء وهذا الأسلوب يتطلب 


تصنيف الحسابات المدينة 2 مجموعات حسب عمرهاء أى حسب المدة الزمنية التى 
مثال: نفرض أن شركة بعدان للأدوات البندسية تمنح اتتماناء وأن رصيد 
الحسابات المدينة كان ك نهاية شهر يونيو من العام الحالي (3,000) آلف ريال» 


وبعد دراسة تواريخ نشوء هذه الحسابات أمكن تصنيفها كما هي 4 الجدول 


التالي: : 
شركة بعدان للأدوات البندسية 
جدول زمني للحسابات المدينة 
المجموع الأيام الشهر الرصيد بالريال 
1 الآن شهرة 900,000 
2 تق 90 فة 600,000 
3 31- 60 هر4 1,000,000 
4 61- 90 شهر 3 420,000 
5 أحثر من 90 اا حا ی قبله 80,000 
اج 25,0 


والشركة تہ ن هالا ء ها مها 307 وما شن ا5ا لشهر الذي يتم فيه البيع 


المطلوب: تحديد نسبة الحسابات التى تجاوزت موعد استحقاقها. 


الحل 
يتم استخراج النسبة المئوية لكل صنف إلى المجموع كما يلي: 
المجموع الرصيد النسبة إلى المجموع الشهر 
1 900,000 0/ شهر 6 
5 600,000 20/ شو 
3 1,000,000 133 شهر 4 
4 420,000 214 شير 3 
5 80,000 3/ كيد 2 


من الجدول يتبين أن 130 من مجموع قيمة الحسابات المدينة نشأت الآن» 
أي: ب2 شهر ستة؛ ولذلك فهي لم تتجاوز موعد استحقاقهاء وأن 7270 من قيمة 
الحسابات قد تجاوزت هذه المدة حيث إن 720 من الحسابات نشأت 3# شهر (5) ولا 
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تزال قائمة منذ ذلك الحينء أي: أنها تجاوزت موعد سدادها بحوالي 30 يوماء وأن 
3 من الحسايات تجاوزت قترة سداد ي(60) يوقا وهي الحسابات التي نشأت 2 
شير 0 ن 14 من الكسانات قل تحاوقف مده سدادها و909) يونا أو أك 
وهي الحسابات التي نشآت 4# شهر (2) وما قبله. ويتبين من الجدول أيضاً أن أكثر 
الحسابات غير المسددة كانت ب2 شهر (4)ء الأمر الذي يعني أن هناك مشككلة ما 
2 هذا الشهر من اللازم» معرفتها واتخاذ الإجراءات اللازمة لحلهاء أو على الأقل 
الحد من وقوع مثلها 2 المستقبل. وهذا التصنيف بالإضاقة إلى ذلك فإنه يساعد على 
كفاءة أساليب التحصيل المتبعة ب4 المشروعات حيث يلاحظ أن عملية التحصيل 2 
الشركة بطيئة وإلا لما تجاوز 270 من الحسابات المدينة موعد استحقاقها. 


أسئلة التقويم الذاتي: 


1. ما المقصود بالحسابات المدينة؟ 
2.وضح أهم عناصر إستراتيجية إدارة الحسابات المدينة . 
3. هناك أسلوبان لتقييم سياسات الائتمان والتحصيل .اشرح هذين الأسلوبين . 


شركة سبأ التجارية تتبع سياسة البيع بالأجل . وكان رصيد الحسابات 
الحسابات المدينة تم تصنفيها كما يلي : 


الأيام الشهر الرصيد 
الآن 6 0 ريال 
صفر - 30 5 0 ريال 
60-1 4 0 ريال 
90-1 3 0 ريال 
أكثر من 90 يوم شهر 2 وما قبله 0 ريال 
المجموع 0 ريال 


والشركة تمنح عملاءها مهلة (30) يوماً من نهاية الشهر الذي يتم فيه البيع . 
المطلوب: تحديد نسبة الحسابات التي تجاوزت موعد استحقاقها . 


4. إدارة المخزون: 


4. أهمية إدارة المخزون: 

المخزون السلعي هو أحد البنود المهمة للموجودات المتداولة 2 المنظمات»ء سواء 
الصشافية آي اتقعارية و الاد بيد كات الأولية أي تست تة الجا مد ذه 
المنظمات الصناعية» تمثل تقريباً (150) من رأسمال المال العامل» وحوالي (30/) 
من موجودات المنظمات» وتتميز المواد أو المخزون السلعي بأنها عنصر دائم الحركة 
والدوران من المورد إلى المخازن إلى الوحدات الإنتاجية ‏ المنظمة» ومرة أخرى إلى 
الخانن ل إلى اة 

ومن المشكلات التيّأتواجهها 'المنظمات بالنسبة.للمخزون من المواد اختلاف 
رأي كل من مدير الإنتاج ومدير المبيعات من ناحية؛ والمدير المالي من ناحية أخرى, 
فمدير الإنتاج ومدير المبيعات يفضلان الاحتفاظ بمخزون كبير من المواد لتسهيل 
الإنتاج والمبيعات» 2 خين أن المديرةالمالي يريد الإحتفاظا بالكميات المناسبة فقط 
تجنباً لتجميد الأموال دون مبرر على 'شنكل“ مواد 2 المخازن» مما يؤثر على سيولة 
امنظمة وريحيتها. وع للا ا ا ا اطاط اليفها الكبيرة المتمثة 
بتكلفة الفرصة التديلة» ويحاول المدير المالي دائماً أن يعمل علق تحقيق التوازن 2 
الاحتفاظ بكمية”المواد المخزونة وفقاً للحجم الاقتصادي للطلبيّة» والوضع المثالي 
يتمثل 4 وصول المواد بالكمية المطلوبةء والنوع المطلوب» وك الوقت المناسب» وأن 
تنساب إلى الوحدات الإنتاجية» ومن عملية إنتاجية إلى أخرى بسهولة ويسرء وهذا 
يؤدي - إذا ما تم تنفيذه - إلى الحد من الاحتفاظ بالمواد بكميات كبيرة 4 
اللخاون» سوا قبل الإنتاج أو اكناكة اويعدة» وهذا يقال من ثقفات التخزين والتخاطر 
الع كد ترش ليا اللحؤون. 


E 
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4.. أسباب الاحتفاظ بالمخزون: 


هناك محدوطة فن الأبساب ال :تردص بالفظية إن الاحتفاط باون 
وتختلف الأهمية النسبية لڪل سيب من هذه الأسياب شقا لظروف المنظمة› ومن 
أف الات ها كى 


1 - إذا كان نفاذ المواد يترتب عليه توقف العمليات الإنتاجية أو إذا كان عدم 
توافر السلعة التي تقوم بإنتاجها المنظمة بصفة منتظمة يؤثر على عملاء المنظمة› 
وكل ذلك يؤدي إلى تكبدها خسائر كبيرة» الأمر الذي يجعلها تحتفظ 
بالمخزون. 

2- إذا كانت المواد تنتج موسمياًء ولكنها تدخل ب2 العمليات الإنتاجية باستمرار 

3 -إذا كان الطلب على السلعة المنتجة موسمياًء ولكنها تنتج باستمرار. 

4 - إذا كان هناك توقع نشوب حرب # المنطقة التي يتم استيراد المواد منها. 

5 - الاحتفاظ باحتياطي من المواد لمواجهة الطوارئ. 

6 - الاحتياط عن طريق الشراء 4 قتزاتٌ انخفاطق سعر| المؤاد. 

7 - بعض المواد تزيد جودتها عندما يتم تخزينها مثل الخشب والصابون. 

8 - الوفر الناتج عن الشراء بكميات كبيرة. 

ومهما كانت الأسباب التي تدعو إلى الاحتفاظ بالمخزون فإنه يجب أن لا تزيد 
تكاليف الاحتفاظ به عن العائد المتوقع الحصول عليه نتيجة تحوليها إلى منتجات 
وبيعها. 


4.. أنواع المخزون ومكوناته: 
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يتم تحديد أنواع المخزون ومكوناته وفقأ لنظام التشغيل 4 المنظمة الذي 
يلعب دوراً مهماً ب تحديدهاء وبشكل عام يمكن القول: إن المخزون السلعي 
يتكون من خمسة أنواع أساسية توجد عادة 4# المنظمة بشكل عام » وعلى نوع 
الصناعة التي تنتمي إليهاء وهذه الأنواع هي: 
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| - مخزون الأمان: 

وهو المخزون الإضاي الذي تحتفظ به المنظمة لمواجهة التقلبات غير المتوقعة› 
مثل التقلبات بك مستوى المبيعات والتأخير الناتج عن عمليات الإنتاج والشحن 
والتقل» حيك تننظ النظلمة ضادة مكحن أذتى من المشؤون يكفيها التغغيل مدة 
معينة من الوقت يتم تحديدها وفقاً لظروف المنظمة وظروف الحصول على المواد من 
الموردين» وكلما زاد مستوى الحد الأدنى تحسن مستوى خدمة العملاءء وبالرغم 
من أن مخزون الآمان مفيد للمنظمة لحمايتها من احتمال التأخير 2 وصول 
الطلبيات» إلا أن زيادته تمثلن /تكلفة إضافية تتحملهاءالمنظمة. 

ب - المخزون 4 الطريق: 

تضطر بعض المنظمات 2# بعض الأآحيان» للتقدم بطلبية جديدة قبل استلام 
الطلبية السابقة» مما ينشاً عنه مخزون سلعي من البضائع 2 الطريق» كما أن 
المخزون 2 الطريق ينا | ادمات و فل الموادلبان لوقع إل أأخرء وقد توجد مواد ب 
الطريق بين المصانع التابعة لنفس المنظمة والواهعة 4 أماكن متفرقة ومتباعدة. 

ج - مخزون التتبؤ: 

إن التنبو اطا لشفي غلل اتات يرق إل وجو مخزون لمواجهته 
يسمى مخزون التنبؤء قبدلاً من أن تعمل المنظمة وقتاً إضاقياً 4 بعض الأوقات ثم 
تحفض ظلاقتها الإنقاجية ف اوقات خر وذلك لد فاي الطب انها قلعا إلى 
الإنتاج على نفس طاقتها الإنتاجية العادية» فيتكون لديها مخزون يتم اللجوء إليه 
عند انخفاض الطلب» أي: أن المنظمة تقوم بتوزيع الإنتاج على مدار العام» الأمر 
الذي يؤدي استغلال الطاقة الإنتاجية بشكل منتظمء وإلى استقرار العمالةء وإلى 
تفادي وجود طاقة إنتاجية عاطلة. وهذه السياسة مع ذلك» قد تزيد من متوسط 
المخؤون السلهي ومن تكاليف الخزن: الآمر الذي يتطلب القيام بعملية التوازن أو 
اللو اة نين هذه التكالرظه والقواكد من سقزون لسر 
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د - المخزون تحت التشغيل: 

وهو يتمثل بالمخزون من المواد نصف المصنعة التي تحت التشغيل حيث يتم 
تكوينه بين المراحل الإنتاجية المختلفة بما يؤدي إلى عدم تعطيل بعض الآلات أو 
الخلل ب العملية الإنتاجية» بما يضمن استمرار تشغيل الآلات وعدم توقف العملية 
الإنتاجية. 

ه - مخزون الدوران: 

وهو الذي ينشأ نتيجة إظلناار أوامر توريةةابككميات كبيرة بدلاً من توزيعها 
على مدار العام» وبماريؤدي إلى تخفيض إجمال تكاليف الطلب والتخزين 

والمخزون يصنف عادة إلى أربع فئات ترتبط بعضها ببعض» وترتبط أيضاً بأنواع 
المخزون» وهذه الفئات هي: 

أ- المواد الخام: وهي المواد التي يتم الحصول عليها عن طريق الشراء لاستخدامها 
مباشرة لإنتاج السلعة النهائية. 

ب - قطع الغيار ؤ المستلزمات: وهي تمثل الأصناف التي لا/تدخل بشكل مباشر 
2 تكوين المنتج النهائي مثل قِطع الغيار المختلفة و القرطاسية وما شابه ذلك, 
ويتم تخزين قطع الغيار لتجنب توقف الآلات نتيجة لنقصها. 

ج-المواد نصف المصنعة أو غير التامة الصنع: وهي التي تتكون من الأجزاء التي 
سيتم تشغيلها 4 مرحلة إنتاجية لاحقة. 

د- المنتجات التامة الصنع: وهي التي تم إنتاجها وأصبحت جاهزة للبيع. 


4.. التكاليف الإجمالية للمخزون السلعي: 


تتمتل التكاليف المرتبطة بالمخزون السلعي وشراء المواد بما يلي: 
أ - تكاليف الطلب واستلام المخزون: 


وهي التكاليف التي ترتبط بتوفير مستلزمات الإنتاج نفسه من خارج المنظمة 
ارغ .كان يت تا ف الفا كفسها :رهه التصضاليقت تفل على 
المفباريقة الارن ا هاا ت ,كاف تين افر الت ومصتاريقه الت 
وتكاليف الاستلام والمناولة والفحص والمعاينة والنقل» وكذلك تكاليف الإعداد 
وتشغيله وتكاليف إعداد الآلات وتكلفة الأجزاء التي تتلف خلال عملية الإعدادء 
aE‏ سد القلم وف التبكانيت لفرت على EEN‏ 
ارال الآولى من الإنكاب الجديد وجكاليف الظلب:ككون بالضروره ذا بقن 
النظر عن حجم الطلبية. 

ب - تكاليف الاحتفاظ بالمخزون: 

وهي التي تمثل تكاليف الحيازة للبضاعة آو المخزون. 

وتتكون من العناصر التالية: 

1 - تكاليف رأس المال: مثل الفائدة على الأموال المستثمرة 4 المخزون 
وتكاليف الأرض والمباني والمعدات اللازمة للحيازة للاحتفاظ بالمخزون, 
والتي إذا لم تحتج المنظمة إلى استثمار أموالها 2 المخزون» فإنه بإمكانها 
استثمارها بے مجال آخريخحقق لبا:عائداً أعلى للاستثمار. 

2- تكاليف التخزين: والمتمثلة بالإيجار والضرائب» والتأمين على المباني أو 
أعساط/لك ...اال و وات اا والتدفئة والإنارة: 
ورواتب” اء وتكاليف مناولة الموادء وت > مسك السجلات؛: 
الان هل اللعدات واقساظ امتيافكيا: 


نك انت عرةف جتكانيف فام اتخون الان عليه 
والكبباكر التافحة عن فلك اكحوون: 
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ج - تكاليف نقص المخزون أو نفاذه: 

وذلك عندما لا يوجد لدى المنظمة الصنف الذي يطلبه العملاءء أو إذا لم 
يؤجد مخزون لتلبية احتياجات الإنتاجء الأمر الذي يضخطر المنظمة آحياتاً إلى تاجيل 
المتابيالف كى فوك السات الط :أو كد يخر الطب ثانا عدا ك 
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يكون العميل قادرا على الانتظار . وهناك عدة تكاليف تترتب على عملية النقص 
أو الفا ادا طلي خد العفلاء سيلها معطا ولم يقر لتق المنظية.. كان :ذلك 
بقرت هليه فرصة الیم بل زيما نظ كنها شكرة سلبية كيبا ]ذا فكررت 
أف اا كا أن اا عمل تكائيض: ا عن عدي وة الاد 
اللازمة للإنتاج التي تؤدي إلى تعطيل الآلات والعمال وإعادة جدولة الإنتاج» 
وكات القهن :الفالحل» إووهها تكاليف إعلال الخزاء أن مراف افر اة 
بالإضافة إلى تكاليف الأعمال المكتبية الإضافية اللازمة للمتابعة... الخ. 

د - التكاليف المرتبطة بالطاقة الإنتاجية: 

وهي المتمثلة بالتكاليف المترتبة على تغيير الإنتاجية الحالية» فمثلاً لو حاولت 
المنظمة تلبية الطلب الموسمي بتغيير مستوى الإنتاج ودلا من تغيير مستوى المخزون, 
فعندئن يجب زيادة الطاق ؤك جية اك المكرات الت رايم فيها الطلب» وتخفيضها 
2 الفترات التي يقل فيها الطلب. وتكاليف الطاقة الإنتاجية تتضمن آيضاً تكاليف 
الوقت الإضالكء وتكاليف استئجار وتدريب العاملين الإضافيين والتكاليف المترتبة 
على استخداء عمال اف ا ق ي 


4.. إستراتيجية إدارة الأخزون: 


تتألف إستراتيجية إدارة المخزون السلعي من عدة عناصر جوهرية مثل زيادة 
معدل دوران المخزون» وإتباع آحدى وسائل إدارة المخزون الفعالة؛ والمتمثلة بتحليل 
الاحتياطات» والمراجغة الدورية» ونقطة إعادة الطلب» والحجم الاقتصادي الأمثل 
للشراء والتخزين» بالإضافة إلى تحديد حد أدنى من المخزون لمواجهة الطوارئ»› 
وتحديد حد أعلى لا يتجاوزه المخزون» وكذلك باستخدام أساليب الرقابة الفعالة. 


وفيما يلي شرح مفردات هده الاستراتيجية: 
أولاً: زيادة معدل دوران المخزون: 


معدل دوران المخزون السلعي هو متوسط عدد المرات التي تستنفد فيها 
المنظمة مخزونها وتجدده 2 السنة» ويحتسب كما يلي: 


تالف السات 
ال دور ارو 2 es‏ ع 
متوسط المخزون 


المخزون أول المدة + المخزون آخر المدة 
ومتوسط المخزون. - 
2 
مثال: كانت مبيعات شركة عيبان (2,500,000) ريال وقد كانت 
تكاليف المبيعات (50/) من المبيعات» والمخزون 4 أول المدة كان (600,000) 
ريال» و2 آخر المدة كان (800,000) ريال. 
المطلوب:استخراج معدل دوران المخزون. 
الحل 
600000 + 800000 
متوسط المخزوة- - ++ ب سب ح 700000 
2 
تكاليف المبيعات = 2,800,000× 250/ = 1,400,000 
1400000 


ما واو ا ےت درن 


700000 


وإذا آرادت الشركة زيادة معدل دوران المخزون› فإن ذلك يتم عن طريق 
تخفيض متوسط المخزون مع ضرورة عدم الوقوع 4 مخاطر نفاذ المخزون» فمثلا إذا 
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أرادت الشركة أن تزيد معدل الدوران بحيث يصبح 3,5 مرة مع بقاء حجم المبيعات 
ثابتا» فان الحل يكون كما يلي: 


تفكاليت امات 
معدل الدوران - 

متوسط المخزون 

1400000 
3.5 = 
ب 
5س = 1,400,000 
1400000 
إذن س = بسحب د = 400000 ريال 
3.5 


وإذا كان أمام الشركة فرصة للاستثمار بعائد (10/) بعد الضرائب فكم 
تربح إذا نجحت #4 زيادة دوران إلى (3,5) مرّة 5 وكم توفر من التكاليف إذا 
كانت تكاليف المخزون (15/) من متوسط قيمة المخزون 5 وڪم يكون مجموع 


هه م 


ما تحققه من ربح 5 وما مقدار التكاليف التي يتم توفيرها ؟ 
الحل 


لقد أصبح متوسط المخزون (400000) ريال بدلاً من (700000) ريالء 
ومعنى ذلك أن الشركة قد حررت مبلغ (300000) ريال. 


(700000 - 400000) بدلا من تجميده 4 المخزون واستثمرته بمعدل 10/ 
بعد الضرائب» فإن الربح يكون كما يلي: 
0 × 15/ = 45000 ريال 


وبالتالي فإن ما تم توفيره من التكاليف وما تم ربحه من الاستثمارات هو: 


0 + 45000 = 75000 ريال. 


ثانياً: وسائل إدارة المخزون: 

تتمثل وسائل إدارة المخزون يما يلي: 

أ “تل الاطاجات ميق كم قذي ر الامشاجات الحا يظلبية مح و 
الأحقاجات الشهرية الطاوة وت كراؤهاه وها سى بشراء حد 
الكقاف بط تعلرل التستاحات د ك كد ا ا 
إلا أن لبا مخاطرهاء حيث تتطلب الدقة 2 التنبؤ بالحاجة والدقة ج 
التوريد وتوضر._المواد عند الطلب. 


ب - المراجعة الا : حم كرد لرن براق بطاقة الجرد المستمرة 
كل شهر أو شهرين لتحديد مستويات المخزون من الأصناف المختلفة 
لاتخاذ قران الشراءء والكمية التي يجب شراؤها. 

ج - نقطة إعاد ا الططلب: [إهزوتفئل المسيتوى [لذي )|| إا وصل إليه المخزون من 
صنف معين اينم طا 377[ على ضرا استهلاك ذلك الصنف. 
والعوامل' التي تحدد نقطة إعادة الطلب هي معدل الاستهلاك اليومي 
لكل صن وقترة التو ا المتمظلة بالفت انرمتية التي بين طلب الشراء 
والاستلام النهائي 2 المخازن والعامل التالي» فهو الحد الأدنى من 
الضف أكراد الا اظ ده مصقة ذاق کمخزون مان ف اجه الطواوة: 

د - الحجم الأمثل للشراء: وهو الحجم الذي تكون عنده التكاليف الكلية 
للشراء والتخزين 4 حدها الأدنى. والتكاليف التي لبا علاقة بالحجم 
أشن راء والمعرين هى تكاليف الطاب وفكانيف التخرين» ال 
سبق توضيحها ضمن التكاليف الإجمالية للمخزون» وتحديد كمية 
الطلب الاقتصادية عند تعادل تكاليف الطلب مع تكاليف التخزين. 


ثالثاً: تحديد الحد الأدنى من المخزون: 
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الذي يمثل مخزون الأمان الذي يكفي المنظمة لمواجهة الطوارئ لعدد من 
الأمان يتم تحديده وفقا لبعض العوامل مثل مدى توفر مصادر المواد» وسهولة 
الوصول إلى هده المصادر أو صعوبته› وفترة التوريد » والاستهلاكف اليومي وخبرات 
المشروع السابقة بك الشراء والتخزين. 

زابعا“تحدين خد على لا يتجاوزه المخزون: 


أي تحديد حد أعلى للمخزون السلعي بحيث لا يمكن تجاوزه 4 ظل 
الظروف الاعتيادية عند تحديد الحد الأعلى للمخزون منها الحد الأدنى من 
المخزون› والحجم الأمثل للشراء والتخزين؛ وسعة المخزون› ومدى توفر المواد, 
والتكاليف الكلية للشراء را 0ا 

خامساً: الرقابة الالةاهلى المحزوق: 


وذلك بالاعتماد ع أسالي ي ارقا للسخزون مي لگاقة الجرد المستمر التي 
يساعد على عملية الو ا ة٠‏ ك 0١‏ لمش حيث يتم تجهيزيطاقة 
لكل صنف من أصناف المخزون تحتوي على أعمدة للرصيدء وعمود للتاريخ, 
وعمود لتوقيع المسؤول. كما يجب أن.تحتوي ,البطاقة على بيانات عن رمز الصنف 
وعن الحد الأدنى وال |1 7 20700 لاا 


أسئلة التقويم الذاتي: 


1. ما المقصود بالمخزون السلعي ؟ محدداً أهم أسباب الاحتفاظ به. 

2 اذك ر انواع المخزون ومكوناته. 

3.المخزون يصنف إلى أربع فئات ترتبط بعضها ببعض وترتبط أيضاً بآنواع 
ارون أذكر هذه الات 

4.وضح فيما تتمثل تكاليف المخزون السلعي وشراء المواد. 

5.وضح العناصر الجوهرية التي تتألف منها إستراتيجية إدارة المخزون . 


كانت مبيعات شركة الشيماء 5600000 ريال وقد كانت 
تكاليف المبيعات 250 من المبيعات » وكان المخزون 3 أول المدة 1200000 


ريال » و2 آخر المدة كان المخزون 1600000 ريال . 


المطلوب : استخراج معدل دوران المخزون . 


5. الخلاصي: 


إدارة راش المال العامل» هي المسؤولة عن إدارة الأموال 2 المنظمة› 


وتحصيل المديونية» وإدارة المخزون السلعى وإستراتيجية إدارته وتحديد الحد 
الأمثل للاحتفاظ به. 
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حل التدريب (1): 
ضبط حركة الصندوق لشركة اليمن السعيد يوم 15 يونيو 2008 م بالريال 


المقبوضات النقدية: 

المبيعات النقدية 2000000 
متحصلات الحسابات المدينة 600000 
خصم كمبيالات لدى البنك 160000 
إجمال المقبوضات (التدفق النقدى الداخل) 2760000 
المدفوعات النقدية: 

مشتريات نقدية 800000 
سداد حسابات دائنة 20000 
مصروفات إدارية 80000 
أجور ومرتبات 120000 
الإيجار 40000 
أجمال المدفوعات (التدفق النقدي الخارج ) 1060000 
صا التدفق النقدي 1700000 
الرصيد النقدي 2 بداية اليوم 20000 
ما يجب أن يكون عليه الرصيد 2 الصندوق 2 نهاية,اليوم 1720000 
الرصيد النقدي الموجود لاطا ا رة 2 ي ا 1096000 
الاختلاف بين ما يجب أن يكون عليه الرصيد 2 الصندوق وما 24000 


هو موجود فعلاً ب الضندوق (عجزاً ) 
حل القدرينب 2083 
فة السات الس تجارزت سوعد تاها ف شر ةا 


الشهر الرصيد النسبة إلى المجموع 
6 1800000 030 
5 1200000 120 
4 2000000 133 
3 840000 114 
2 160000 13 


يتبين من الجدول أن 130 من الحسابات المدينة كانت 4# شهر (6) وهي لم تتجاوز 
موعد استحقاقها. وأن ما نسبته 70*#من الحسابات المدينة هي التي تجاوز مع 
استحقاقها. حيث إن 120 منها تمت 2 شهر (5) متجاوزة موعد 
استحقاقهاب30يوم» وأن 233 منها تمت 2 شهر (4) متجاوزة موعد استحقاقها ب 
نوما وان 714 نيا قم نظ تهر( ما "يعن ااا ت (اليرما وات 
3 فقط تمت ل شهر (2) متجاوزة بأكثر من 90 يوما. ويتبين من الجدول أيضاً أن 
هناك مشكلة حدثت 4 هذا الشهر يجب على إدارة الشركة البحث عن أسبابها 
وعدم تكرارها. كما يلاحظ أن عملية التحصيل ب2 الشركة بطيئة وإلا لما ما 
نسبته 770 من الحسابات المدينة تجاوزت موعد استحقاقها. 
حل التدريب (3): 

تکالیت المبيعات 

معدل دوران المخزون > 
متوسط المخزون 


المخزون أولالمدة +المخزون آخرالمدة 
متوسط المخزون = 


2 
1200000١ 00‏ 
1 : 
2800000 
a‏ - 1400000 ريال 
2 
تكاليف المبيعات = 5600000 المبيعات × 750 = 2800000 ريال 
تكاليف المبيعات 2800000 
معدل دوزان المخزون ‏ = 2 اش = 2 
متوسط ارون 1400000 
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7 المراجع: 


1. حسون › توفیق› الإدارة المالية, منشورات جامعة دمشق› دمشق 6م. 


2 سليم» رمضان» زياد» أساسيات # الإدارة المالية, دارس صفاء» عمان 
6م 

3. السنفيء عبد اللّهء أساسيات الإدارة المالية» الطبعة 3: دار الحكمة 
اليمانية صنعاء 5م 


4. الميداني» محمد آيمن» الإدارة التمويلية 2 الشركات؛ الطبعة 24 
مكتبة العبيكان الرياض» 2004 م. 

5. عقل» مصلح محمدء مقدمة ب2 ألإدارة المالية والتحليل المالي؛ دار 
المستقبل للنشر والتوزيع» عمان » 2000م 


الوحدة الخاه 
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